
RELAZIONE SULI-A GESTIONE

Bilancio consolidato e Bilancio d'esercizio al31 dicembrc 2025

Signod Soci,

il bilancio consolidato ed il bilancio d'esercizio di LCO.P. S.p.A. Società Benefit (di seguito la 'ICOP', "Societil'
oPPuîe la "Capogruppo" e unitamente con le sue società contollate il "Gruppo') chiusi al 31 dicembte 2O25 e
ciascuno di essi costituito dal Ptospetto della situazione patrimoniale-Enanz;raÀa, dal Conto economico, dal Conto
economico complessivo, dal Ptospetto delle vadazioni del patdmonio netto, dal Rendiconto Enanziano e dalle telative
note illusttative, che sottoponiamo alla Vostta attenzione, sono stati tedatti per la ptima volta in confotmità agli IFRS@
Acnmîing Stardarù, omologati dalla Commissione Eutopea ed in vigote alla data del 31 dicembte 2025 (dt seguito
dspettivamente "Bilancio Consolidato" e "Bilancio desercizio").
Il Bilancio Consolidato evidenzia un dsultato positivo di Euro 30.545 migliaia al netto delle imposte, di cui di pettinenza
degli azionisti Euro 29.888 migliaia.
Il Bilancio d'esercizio evidenzia un tisultato positivo di Euro 17.550.008 al netto delle imposte.

Condizioni operative e sviluppo delPattività

Acailivioni

L'esetcizio 2025ha, tappresentato pet il Gruppo rur anno di forte accelerazione industtiale, ampliamento geogtafico e
consolidamento strategico, in continuità con il petcorso di ctescita inttapteso negli anni ptecedenti. Le attività
operative si sono sviluppate in un contesto ctrzltetizzzto da rma domanda inftasúuttuale dinamica, sia in Italia sia
nei mercati intemazionali, con patticolare tifedmento al settote delle opere geotecniche e delle tecnologie tnncblcss

avanzate. L'anno si è concluso con rura crescita significativa nei tisultati opetativi, economici e patdmoniali, resa
possibile da una stnrttua opetativa ormai consolidata, un poftafoglio di ptogetti ben diversificato e wf otganizzaàone
solida ed efficiente.

La crescita del Gruppo è stata ttainata dal pedezionamento, per tramite della conttollata ICOP Subsoil,
delllacquisizione del 100% del capitale sociale della società statunitense Atlantic GeoConstruction Holdings (di seguito
anche "AG[I"). AGH è una rcaltà altamente speciahzzatz nelle opere geotecniche a,anzute, con oltte 250
ptofessionisd distibuiti tta Vfuginia e Flotida, e una lunga espedenza nei settori della logistica, dei data centet, dei
ttasporti e della difesa eosdeta. AGH potta tn dote non solo nuov. e competellze tecflche, aoa anche r:rs p4ttima'Éq
tecnologico complementare alle capacità stotiche di ICOP rrel micmtmrcllinge nelle tnnchhss technologles. L'integtazione
di AGH ha consentito a ICOP di accedete direttamente al mercato statunitense, il ptincipale mercato inftastnrttutale
a livello globale, pdmatiamente nel segmento delle fondazioni e delle opere sotteffanee e con carattedstiche tecniche
pienamente coetenti con la vocazione tecnologica del Gruppo. Il metcato geotecnico statunitense presenta potenzialità
sifific2fivg, stimate in 36 miliatdi di dollari, di cui 11 miliardi concenttaú nella East Coast, area nella quale il Gtuppo
è già opetativo, e costituisce rura tappa cruciale nel petcotso di intemazionalizzaziore intrapteso dal Gruppo.
L''tntegtazione con AGH ha ptodotto effetti immediati sull'assetto industtiale del Gruppo: si sono registrati un
aumento dei volumi, un ampliamento della capacità ptoduttiva e un consolidamento del vantaggio competitivo, gtazie
a una proposta tecnica oggi più ampia e integtata. Il portafoglio clienti conferma il solido posizionamento competitivo
della Società: tra le ptincipali coflunesse terlizzate nel2025 si segnala, tta le alte, l'esecuzione di opete fondazionali
pet la SpaceX Latrnch Station in Flotida.

Nel corso dell'esercizio, il Gruppo ha portato a termine anche lacquisizione di Palingeo S.p.A. (di seguito anche
"Palingeo"), uno dei ptincipali opetatoti quotati itdiani nel settote delle fondazioni speciali. Liacquisizione della
totalità del capitale di Palingeo è awenuta tramite l'acquisto delle azioni dal precedente socio di maggioranza, tramite
co-pravendite private con i ptecedenti soci di minotanz4 attraverso un'Offerta Pubblica di Acquisto (OPA) e in6ne
ftamite una procedura congiunta per acquisite le timanenti azioni, secondo quanto ptevisto dal TUF. Questa
opetazione si insetisce nel più ampio petcotso di crescita e consolidamento sttategico del Gtuppo, taffotzando
ultedorrnente la posizione di leadetship nel mercato delle opete geotecniche e delle tecnologie 

^v^izate 
legate alle

infrastuttue.

L'integrazione di Palingeo conttibuisce in modo significativo all'ampliamento delle competenze tecniche e alla
divetsificazione del pottafoglio di progetti del Gruppo, consolidando la base industdale e favotendo lo sviluppo di
sinergie operative. Tale acquisizione, insieme all'ingtesso nel metcato statunitense tramite AGH, testimonia la capacilà,
del Gtuppo di cogliere oppotunità sttategiche, lzrffolzardo la ptopda presenza sia a livello nazionale che
intemazionale e confe*ando la vocazione all'innovazione e all'eccellenza tecnica nel settore delle fondazioni speciali.

A seguito delle acquisizioni di AGH e Palingeo, il Gruppo ha scelto di mantenete in segmenti operativi distinti le entità



acquisite. In paticolate, il Gruppo identifica i seguenti cinque segmenti di business opentivi:

r ICOP Italia, che comptende tutte le cornmesse e i lavod gestiti direttamente dalla Capogruppo e le sue
conttollate itdiane e tealizzai all'intemo del terdtodo italiano;

I ICOP Esteto, che include le attività del Gruppo svolte al di fuoti dell'Italia e delllAmedca;
I ICOP Subsoil, che include le attività svolte da AGH;
I Palingeo, che taccoglie le attività della conttollata Palingeo S.p.A.;
t Altte, categoda tesiduale che include attività non dcondotte ai ptecedenti segmenti e cornmesse di natura

non opetativa o matginale,

Pmoetti

ICOP Subsoil

Nel biennio 2025-2026, i segmenti catatteÀzzai dalle più elevate prospettive di ctescita struttutale includono i data
centet e le inftastrutture a supporto dell'intelligenza artificiale, le inftasruftue enetgetiche e gli interventi di difesa
costiera. In tale contesto, il Gruppo dispone di un ampio portafoglio di progetti ad elevato valote, comptendente
nnmetosi clustet di data centet in Virginia, North e South Catolina, con awio ptevisto ne12026, che si collocano tta
gli intewenti più rilevanti nell'ecosistema digitale della Est Coast degli Stati Uniti.

È iooltr" in fase di awio un piano volto all'implementzzione delle tecnologie di microtunn"lirg i" Notd Arnetic4
frnúizzato allo sviluppo nel metcato statunitense delle lavotazioni cote del Gruppo e all'ingtesso in un segmento ad
oggi non ptesidiato, catatteÀzzato da significative ptospettive di ctescita.

ICOP Esteto

Patallelamente, sul fronte eluopeo, il Gruppo ha taffotzato la ptoptia presenza ln Qetmania e consolidato le attività
nel mimîunnellingper TenneT, iniziativa che taffotzarlpostzionamento nel mercato enetgetico tedesco e apte ultetiori
oppormnità nel settote inftasftuttuale eruopeo, con nuove cornmesse nei settori nelle fondazioni speciali, segnando
così un ampliamento della base industdale e una divetsificazione geogtafica coetente con la sttategia di lungo pedodo.
Dutante I'esercizio, sono continuate le opetazioni presso il cantiete della metropolitana di Ambwgo, nell'ambito delle
quali la stabile organizzazione ha ptoseguito le ptoptie attività nel settote delle fondazioni, testimoniando la capacità
del Gruppo di opetate in contesti ad elevata se-plessità tecnica. Sempte in ambito europeo, inoltre, il Gruppo
continua le attività oet la linea 18 del Gtand Pads Ex.otess aParici"

ICOP Italia

Sul mercato domesîico si confetma il ruolo cenftale del Gruppo ndlatedinzzzitone di opere strategiche pet la mobilità,
l'approwigionamento enetgetico e la sostenibilità wbana. ICOP, infatti, ha segriato un alúo passaggio sttategico
confemrandosi uno degli attori chiave nel ptolungamento verso ovest della Linea M1 della mettopolitana di Milano,
da Bisceglie al Quatiete Olmi. Questo intewento, tta i più dlevanti ptevisti nel capoluogo lombatdo, prevede la
teqlirzaziote di 3,3 L- di nuova ttatta inteffata, tre nuove stazioni @arti-Valsesia, Bagg'io, Qlmi) e sei manufatti
accessod lungo il ttacciato. Le attività fondazionali, del valote stimato in Euro 106,8 miliefi, sooo state affidate a un
RTI guidato dal Consorzio Eteda, nel quale ICOP dveste un ruolo detetminante; il valote complessivo delle
lavorazioni dconducibili al Gruppo supeta Euro 100 milioni. Si ttatta di un'opeta altamente simbolica, che tibadisce
la capacità del Gruppo di opetare in contesti urbani complessi, con tecnologie specialistiche e soluzioni 

^vaaz^te 
pet

fondazioni.

L'interento sulla Linea M1 della mettopolitana di Milano, si affianca ad altti progetti inftastnrttrudi inttapresi nel
cotso dell'anao. La Capogruppo, infatti, ha giocato un ruolo di ptimo piano nella costtuzione della nuova Linea 10
della metropolitana di Napolì, un progetto dall'elevato contenuto tecnico e con un impatto significativo sulla mobilità
ubana del capoluogo c4mpano. ICOP, insieme al Consotzio Etetia, è parte attiva nella teùinzazione del Lotto 1

dell'opeta, confetmando la capacità del Gruppo di assumete tesponsabilità dirctte in ptogetti complessi e strategici
pet il Paese. La partecipazione a questo intervento testimonia la continuità di un petcorso consolidato negli anni:
ICOP rcsta un purto di rifetimento nel metcato italiano delle opete speciali, del micmtunnellixg e della cantiedstica

^vtÍtz^la, 
con un modello opetativo capace di integtarsi efficacementein partaership e consosi ad alta specìalizzazfote.

Nel mese di novembte, la Capogruppo, in collabotazione con il Consotzio Eteda, ha ottenuto l'aggiudicazione di un
dlevante intewento sulla SS Jonica, volto al miglionmento dei collegamenti stadali tta Sibad e le atee portuali locali.
U'nizu/iva consolida la ptesenza del Gruppo nel Mezzogiomo e costituisce rura tes.' onianza delfimpegno di ICOP
nello sviluppo di ptogetti inftastuttruali di elevata dlevarzaindusuiale.
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Otganiwdone societaia

Nel corso dell'esetcizio, il Gruppo ha intrapreso un passo significativo nel processo di nffotzznerto della ptopria
gtt)entance e ftasp^teîzl aziendale, ptocedendo con l'adozione degli IFRS '4cnmting Standards pet la tedazione sia del
Bilancio consolidato sia del Bilaocio di esetcizio. Questa scelta strategica si insedsce all'intemo del percotso di ctescita
e intemazionalizztzione del Gruppo, in linea con il consolidamento della propda ptesenza sui metcati globali e con
I'ampliamento della base industtiale e geogtafica awenuto dwante l'anno.

L'adozione dei ptincipi contabili intemazionali rappresenta un elemento fondamentale per gatantirc una maggiote
compatabilità, ttasp^teîz^ e affidabilità dell'infomrativa frnanziair, sia nei conftonti degli stakeholdet intemi che
estetni. Tale decisione favodsce inoltte I'integtazione delle ptatiche gestiondi con quelle delle principali tealtà
intemazionali, agevolando l'accesso ai metcaú frnanziaà e facilitando le dazioni con paftner strategici e investitori.

Dal punto di vista otgannzaivo, l'espansione della produzione è stata accompagriata da vn tafÍonamento della
struttuta intema. Al terrrine del2l2l,l'otganico del Gruppo ICOP supera le 1.100 unità, evidenziando una ctescita
dlevante dspetto all'anno ptecedente. L'inctemento ha dguatdato sia le maestranze opetaîive impiegate nei cantieti,
sia le funzioni tecniche, ingegneristiche e managefiali, a conferma delliimpegno delfazienda nell'acquiske tisorse
qualificate per sostenere la nuova fase di sviluppo. La gestione di tale ctescita è stata agevolata da investimenti mirati
in fotmazione , sictnezzz e va,lonzzazione delle competenze.

Dal punto di vista economico si precisa che i dati consolidati 2025 nflettono il contdbuto di AGH pet 9 mesi (apdle-
dicembre) e di Palingeo pet 4 mesi (settembte-dicembtQ. I Ricavi da conttatti con i clienti hanno taggiunto Euro
{f f,S mili6ni, con rur inctemento del737,8oh rispetto all'anno ptecedeote. UEBITDA ammonta a Euto 76,7 milioni,
presentando una delle marginalità più elevate nel settore, pan ù l8,4oh. LEBIT è aumentato del 714,0o/o fino a

taggiungere Euto 51,7 milioni. Il patdmonio netto ha superato Euto 145,4 milioni, mentte l'Indebitamento finanziado
netto tisulta pari a Euo 151,0 milioni.

Il pottafoglio otdini ha taggiunto livelli record, supetando Evto 7.462 milioni, garantendo copertura plwiennale alla
ptoduzione e una pipeline estremamente divetsiEcata pet ate geogrtfrca, settore e tipologia di committente. Questo
dsultato taffotza la visibilità strategica del Gruppo e consolida le basi per una gestione solida e strutturata della ctescita
nei ptossimi esetcizi.

Complessivamente, il Gtuppo rcgistra una ctescita costante e significativa, taffotzzndo progressivamente la sua
dimensione intemazionale, il livello di innovazione tecnologica e la solidità frnanziaria. ICOP si configua corrre lul
operatoîe erÉopeo in gtado di operate a livello globale, mantenendo una salda presenza sul metcato italiaoo e
integtancio con condnuità i ptrnopi ESG nelle strategle indust rli.

Sostniklità

Si evidenzia il positivo avanzamento tispetto agli obiettivi ESG definiti dalla Società, come illusttato nella più tecente
Valutazione di Impatto, che descdve le iniziative petseguite dal management nel bteve e lungo termine. Nel 2025,
ICOP ha lafîotzato il ptoprio impegno consolidando un modello di impresa rigenetativa volto dla cteazione di valote
condiviso nei tre ambiti fondamentali: ambientale, sociale e di govemance. La Valutazione di Impatto evidenzia inoltrc
un miglioramento del punteggio nel B Impact Assessment, pan a 98,1 punti dspetto 

^t 
96,4 del 2024, anche gtazie

all'introduzione di soluzioni operative a minore impatto ambientale.

Rapporti con parti correlate

I mpporti che il Gruppo e la Capogtuppo hanno inttattenuto con le ptopde imptese conttollate, collega.te, conttollanti
e con alte parti cottelate, nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025, sono descdtti tispettivamente nella Nota
13 - 'lapporti con pari cotelate" del Bilancio Consolidato e nella Nota - 12 'T.apporti con parti corelate" del
Bilancio d'esetcizio.

Gestione dei dschi

Pet gli obiettivi e le politiche adottate dal Gruppo e dalla Capogruppo in materia di dschio di ctedito, rischio di liquidità
e dschi di metcato, si timanda alla Nota 5 - "Gestione dei rischi Énatz:urd'dspettivamente del Bilancio Consolidato
e del Bilancio d'esetcizio.
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Indicatori economico-patdmoniali

Di seguito sono ptesentati gli schemi consolidati ticlassificati del Ptospetto della útuazione pattimoniale-frnmziana,
dell'Indebitamento finanziatio netto e del Conto economico, insieme ai ptincipdi indicatod economico e finanziati,
pet valutate fandamento del Gruppo.

Situaz ione patrimoniale -finanziatia del Gruppo

La tabella sottostante pîesenta la Situazione patdmoniale-frnmziana dclassificata del Gtuppo. Per ciascuna voce
inclusa nella, qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio Consolidato, la relativa composizione viene illustrata
in dettaglio nel seguito.

(nEmniliaia) Note (*)
Al31 dicembre

i.ÍJ2s na Variazione

Attività immateriali per diritto d'uso, matedali e frrurnzialie

Awiamento

Crediti commerciali non corenti
Altre attività e passività non correnti

Fondi per rischi e oneri

Fondi per benefici ai dipendenti

,A,ttività e passività fiscali

Capitale circolante netto

Nmarenry

Afriairà thiva*i da nntratti nn i clhnti

Pasiyità ùritwti fu ca$mlîi cot i clienti

Cndiîi conneúali nmnti
Debili conneniali

Atai mditi e attiaità comrti

Alti ùhiti e parsiuità nmtti

10.1 - 10.2 -
10.4 - 10.5 -

10.6

10.3

10.8

10.9 - 10.18

10.17

10.15

10.6 - 70.72

152.355

62.534

8

Q.eu)
$.8n)
(3.63s)

9t.370)
97.361

5.4t8

65.302

(42.2te)

224.545

(t 68.370)

t4.97t
(22.2e0)

65.n4

2.124

(3e6)

0.20,6)

Q.eee)
72.602

4.349

22.M4

(4t.0te)

101.470

(6.r48)
I 2.ttt
(6.427)

87.081

62.534

8

10.10

10.11

10.11

10.8

10.19

10.9

10.18

(s.108)

(1.426)

Q.42e)
(4.371)

u.759
1.089

43.258

2.780

123.075

(92..^2)

22.642

(1s.863)

Capiale investito netto 296.447 75.407 22L0q
Patrimonio netto attribuibile agli azionisti

Padmonin nett-o attnb':rbrle alle rúnoranze
10.14

(143.6s8)

/1 7t{\
(8e.707)

11 1RR\

(53.es1)

l(7î
Toale Patrimonio netto (145.423> (e0.895) (54.s28)

Indebiamento finanziado netto
70.2-70.7 -
10.13 - 10.15

(1s1.024) 1s.488 (166.512)

Capitale di fi nanziamento Qe6.44r) Q5.407> (22'.04iù)
(*) I numeri delle note si rifeîiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detagfio.

Il capitale investito netto al 31 dicembte 2025 tisulta pati a Euro 296,4 miltont si è inqementato di Euto 221,0 rrrrtlnont
dspetto al ptecedente esercizio. Di seguito sono esposte le ptincipali vatiazioni interyenute.

Attività immateriall per diritto d'uso- materiali e finanziarie

Le Attività immalsriali, per .liritto d'uso, materiali e frnarlnaàe registrano un incremento per Euro 87,1 milioni. La
composizione della voce in esane è dettagliata nella tabella seguente.

(inEmaigliaia) Note ()
Al31 dicembre

n2s na Variazione

Attività irnrnateriali

Attività per diritto d'uso

Attività materiali

Partecipazioni e attiviù finanziade non correnti

10.1

10.2

10.4

14.158

11.t74

110.435

16.588

1.359

6.118

41.823

15.974

72.799

5.056

68.612

61410.610.5

Totale 152.355 65.n4 87.081

(*) I numeri delle note si dfeùcono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detagtio.

I.e Attività immatedali sono incementate rispetto alllesetcizio ptecedente per effetto delliingtesso nel Gruppo di
AGH e Palingeo, ivi incluso il riconoscimento del potafoglio clienti di AGH.
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Le Attività matedali sono inctementate nel corso dell'esetqzio 2025, principalmente pet effetto delllingtesso nel
Gtuppo di AGH e Palingeo. Inoltte, il Gruppo, nel corso del pedodo, ha effettuato ingenti investimend ps1
I'acquisizione di impianti da cantiere e macchinad destinati a settoti ad alta spedalinzazione, come quello dei
mictotunnel e delle fondazioni speciali, come meglio dettagliato nel patagrafo "Investimentf'.

Awiamento

I-lAwiamento sorto nel cotso del 2025 e pari a Euo 62,5 milioni si riferisce pet Euro 48,5 milioni all'awiamento
originatosi a seguito dell'acquisizione di AGH e per Euro 14,0 milioni all'awiamento prowisotio originatosi a seguito
dell'acquisizione di Palingeo. Entrambe le operazioni sono descdtte nel patagtafo "Condizioni opetative e sviluppo
delllattivitf'.

Attività e oassività fiscali

La tabella che segue dporta un dettaglio della voce "Attività e passività fiscall' al 31 dicembte 2025 e al 31 dicembre
2024.

(inEmnifuia) Note$ Al31 dicembre

zf,zs nzA
Variazione

Attività per imposte anticipate

Passività per imposte differite
10.6

739

(s.3s3)

L2Al (462)

Attività / (paseività) per imposte anticipate (difreîite) nette (4.614> 1.201 (s.81s)

Crediti per imposte correnti

Debiti per imposte conenti
70.72

2.623

(s.37e)

2.113

(6.313)

510

934

Crediti / (DebiQ per impoete correnti

Toale Attività e paseività fiscali
Q.75q t.u4
8.370> (2.ee8) (4.372)

(*) I numeri delle note si dfedscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detaglio.

Caoitale circolante netto

Il Capitale circolante netto al 31 dicembte 2025 è positivo per Euro 97,4 milioni, registrando un inctemento di Euro
84,8 milioni dspetto all'esercizio precedente (Euro 12,6 milieni).

Di seguito sono illustrate le ptincipali variaziont del Capitale chcolante netto tispetto ai valori al 31 dicembte 2024:

I le Attività derivanti da contratti con i clienti, pati a Euto 65,3 milioni al 31 dicembte 2025, tisultano
inctementati di Ewo 43,3 milioni rispetto al ptecedente esercizio @tlc:o 22,0 milioni). L'inctemento
tegisttato riflette ptincipalmente la ctescita dei volumi ptoduttivi e l'ampliamento del petimetro di
consolidamento conseguente alle acquisizioni di AGH negli Stati Uniti e Palingeo in It rtia. Llevoluzione
della voce è in linea con l'avanzamento dei pdncipali progetti in cotso, tra cui le attività di micotunneling
pet TenneT in Germania, la Linea 18 del Gtand Pads Exptess a Patigi, le opete ptesso il Porto di Tdeste
e le commesse negli Stati Uniti quali le fondazioni per la SpaceX Launch Statioo e i data centet sulla East
Coast

r i Crcditi commerciali, pad a Euo 224,5 milioru al 31 dicembre 2025, tisultano incrementati di Euto 123,1
milioni rispetto al precedente esetcizio @uro 101,5 milioni) e i Debiti cocrmerciali, pad a Euro 168,4
milioni al 31 dicembte 2025, sono inctementati di Euro 92,2,miion tispetto al 31 dicembte 2024 @wo
76,1 milioni). L'inctemento è dovuto ptincipalmente alllingtesso nel Gtuppo di AGH e Palingeo, oltre che
ad un incremento dei volumi produttivi

Patimonio netto

Il Patrimonio netto complessivo al 31 dicembte 2025 è pati a Euto 145,4 milioni, di coi Euto 743,7 milioni di
pertinenza del Gruppo ed Euro 1,8 milioni di pertìnenza di terzi. Il Patdmonio netto complessivo 31 drcembte 2024
eta pati a Euto 90,9 milioni, di cui Euro 89,7 milioni di pertinenza del Gruppo ed Euro 12 milioni di petinenza di
tetit. L'inctemento di Euto 54,5 milioni, tegisttato nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025, è

pdncipalmente riconducibile al dsultato positivo delllesetcizio pati a Euo 29,9 milioni, e all'ingtesso del ptecedente
azionista di maggionnza di Palingeo che ha sottosctitto un aumento di capitale pet complessivi Euro 31,8 milioni di
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cui Euo 1,7 milioni imputato a capitale sociale, Euro 14,7 milioni imputato a riserva sowapprezzo azioni ed Euto
15,4 milioni imputato ad altte dserve. Tali incrementi sono stati parallelamente mitigati da una dduzione di patdmonio
netto dovuta alla distdbuzione di dividendi per Euro 2,1 milioni e alla convetsione di bilanci in valuta esteta che hanno
impattato negativamente sul pattimonio netto per Euto 6,4 milioni.

Indebitamento finanziatio netto del Gruppo

La tabella di seguito evidenzia la composizione dell'Indebitamento EnanziaÀo netto del Gruppo al 31 dicembte 2025
in conftonto con il 31 dtcen'bte2024.

(inEmnigliaia) Note ('r)
Al31 dicembre

2o2S 20|24
Variazione

Disponibilità liquide

Attività finanziarie cortenti

10.13

70.7

83.722

4.209

71.738

4.371

11.984

(162)

Toale dieponibilità liquide ed dtre attività finanziarie 87.93t 76.109 tt822
Debiti verso banche

Prestiti obbligozionari

Debiti verso altri finaruiatori

Passività per &arzg

10.15

(10e.04e) Qe.s24) cre.s2s)
_ (1.10D 1.107

Q.e76) - Q.e77)
(s.123) Q.433) (2.6e0)10.2

Toale indebitamento a medio-luogo termine (t22.148) (33.064) (8e.085)

Quota corrente di debid vetso bxrche

Quota coîrente di prestiti obbligazionari

Quota coffente di debiti verso altri finanziatori

Quota corrente di altri debiti frn lrzi^î1

Quota corrente di passitrtàper leaing

10.15

(e3.384)

(1.674)

(18.301)

(3.448)70.2

Q1.e60) 1n.4n)
Q.n2) 2.202

(1.ss0) (124)

- (18.301)

(1.762) (1.686)

Toale indebitamento a breve termine (116.807) (n.474) (8e.332)

Stumenti finanziari dedvati athu
Stnrmenti finanzia'i derivati passivi 10.15 (83) 83

Toale altre attivita/(paesMtà) finanziarie (83) &!
Indebitamento finanziario netto Qst0u) 15.488 (166.512)

Rettifck
D-";,;t; 

^"- 
#a-4.; ):&;N

Sinest conpnentc e4úty t.î 04 t.ta
Indebiramento finanziario netto rettificato (tze.6te) 15.488 (145.107)

(*) I numed delle note si dfedscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in dettaglio.

Al 31 dicembte 202ílllndebitamento finanziado oetto presenta un saldo negativo pad a Euro 151,0 milioni, a fronte
di una posizione positiva per Euîo 15,5 milioni al 31 dicembre 2024, con una variazione complessiva di Euro 166,5
milioni. Tale andamento dflette il deciso t^fforz lllrerrto del ptofilo finanziario del Gruppo a supporto delle strategie
di ctescita e di sviluppo industdale ed è dconducibile ptincipalnente a due fattoti chiave: le operazioni di acquisizione
e gli investimenti legati allo sviluppo e alla teaTizzaz;ione di RoboGO, il sistema tobotico semi-sommetgibile pet la
manutenzione potuale.

Si ptecisa che I'inctemento dell'indebitamento registrato nel corso delllesercizio 2025 è stato accompagnato da
un'attenta gestione del dschio di tasso di intetesse, attraverso la sottoscrizione di dedvati di copertua e il dcotso a
fnanziamenti a tasso fisso, che hanno consentito di potate la quota dell'indebitamento finanziario a tasso fisso o
coperto d^l72,9oh del 31 dicembte2024al  2,gohnelfesetciziochiusoal 31 dicembte 2025,atterandol'esposizione
alla volatilità dei tassi. Per un apptofondimento sugìi strumeoti frnarrziari detivati in essete al 31 dicembre 2O25, si
dmanda alla Nota 5 - Ge$ione dei rfuchifnan{ari del Bilancio Consolidato.

Nel corso delfesetcizio, le disponibilità liquide e le alte attività finanziade cotrenti hanno mggiunto complessivamente
Euto 87,9 milioni, in inctemento di Euto 11,8 milioni dspetto all'esetcizio precedente. Si segnala che I'Indebitamento
frnarriziarro netto rion include le anticipazioni contrattuali incassate dalle società consortili partecipate dal Gruppo pet
la teqlizzazione di speciGche cornmesse. Tali anticipazionr, pur rappresentando liquidità effettivamente disponibile pet
I'avanzamento dei lavori, ti-angono nella disponibilità delle consoftili e non vengono consolidate pfo quota.
Patallelamente, lSindebitamento finanziado lotdo ha registato un inctemento, attestandosi a Eruo 238,9 milioni di cui
F,txo 122,1 milioni a medio-lungo fgffiins ed Ewo 116,8 milioni a bteve tetmine. r,-aumento è ptincipalmente
dconducibile ai debiti vetso il sistema bancado, pari complessivamente a Euto 202,5 milioni, nonché alfattivazione di
nuovi finanziamenti e all'incemento delle passività per lcaingpaia Euto 8,6 milioni. Nel cotso del pedodo, SIMEST,
società del Gruppo Cassa Depositi e Ptestiti a sostegno dell'intemazionelizzazione delleimptese italiane, ha suppoftato
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la Capogruppo nelliacquisizione di AGH, anche con I'assegnazione di un conftibuto in conto interessi a suppotto del
finar2iamgnto dell'operazione, che consentkà una riduzione sftuttutale del costo medio del debito telativo
all'acquisizione, migliotando l'efficienza frnanziarjia dell'investimento. La sftuttuta dell'indebitamento evidenzia una
combinazione equilibtata tra fonti a breve e a medio-lungo termine, coeîente con il profilo degli investimenti e con le
esigenze opetative del Gruppo. Nel complesso, la solidità delle tisotse liquide disponibili e llaccesso a divetsificate
fonti di finanziamento consentono al Gruppo di sostenete i ptopti piani di sviluppo, mantenendo sotto conttollo i
princrprli equilibti frnanziaÀ.

Ai fini di una rappresentazione più significativa della stuttua EnanziaÀa,lllndebitamento finanziado netto è stato
oggetto di specifiche tettifiche. La prima tettifica tiguarda il pagamento diffedto delle quote di Palingeo, il cui
regolamento è awenuto nei pdmi giomi di gennaio 2026. Ttattandosi di un esbotso frrl'arrziano tempotalmente
ptossimo alla data, di chiusuta dell'esercizio e già definito nelle sue condizioni economiche, tale componente non è
stata considetata nell'Indebiamento finanziado netto rettificato.

La seconda tettifica conceme la quota di capitale di AGH sottosctitta da SIMEST e dal Fondo 394, anch'esso
riconducibile a SIMEST. Tale investimento ancorché qualiEcato contrattualmente come conttibuzione d capitde
sociale di ICOP Subsoil, ptevede obblighi di riacquisto a ptezzo ptedeterninato a scrdenza oltte che pet mezzo di
opzioni put/call inctociate, e una remrurerazione petiodica con pagamenti semestuli sino alla scadenzt, a tasso
variabile. Nella sostanza tale investimento è assimilabile ad un finanziamento a tasso vadabile. Per tale motivo, ai sensi
dello IAS 32, nel Bilancio Consolidato, tale componente è stata inclusa tta le passività frnanziaàe. Considetando la
reale natura della contdbuzione al capitale di AGH, tale componente è stata esclusa ddl'Indebitamento finanziatio
netto tettificato.

Al fine di fomire rura rappresenttziore più completa ed efficace della struttwa Enannana del Gtuppo, nelle tabelle
che seguono sono riportati tl Geaingratio,l'A{rcted Gearingratio, iI I-.caerage eIAdjrcted l-ewragt.

(inEmnigliaia)
Al31 dicembre

m25 mu
Indebitamento finanziario netto

Totale Patrimonio netto

15t.024

145.423

(1s.488)

90.895

Toale fonti di finanziamento 296.4n 75.qn
GeatÍngntÍo 50'94r/o (n,54Vù

(nEmnigliaia)
Al31 dicembre

mzí ?fr24

Indebitamento finarziado netto rettificato

Totale Patrimonio netto

729.679

745.423

(15.,+88)

90.895

Toale fonti di finanziemsa2o lf,jusled n5,M2 7í.Nt
Adjusted Ge*Íng ntio {l,l3o (m,54Vù

(inEmaifuia)
Al31 dicembre

20?s 20u
Indebitamento fi nanziario netto

EBITDA
151.024

76.694

(1s.488)

38.296

Levenge tn (0'0)

(inEmnigliaia)
Al31 dicembre

m24

Indebitamento finanziado netto rettificato

EBITDAAdjnskd

729.679

84.596

(1s.488)

q.709

Adjusted Levenge

m25

1,53 (0,38)
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Conto economico del Gruppo

La tabella seguente ripota il Conto economico ticlassificato di Gruppo. Pet ciascuna voce inclusa nello schema,
qualota non direttamente desumibile dal Bilancio Consolidato, la telativa composizione viene illusttata in dettagto nel
seguito.

(inEmnigliaia) Note()
Escrcizio chiuso el31 dicembre

nw 
veriszione

Ricavi da conuztti con i clienti

Alri ricavi e proventi

11.1

17.2

417.566

9.344

100,M/o

2,24%

175.603

6.745

't00,00/o

1,84%

1)7,790/0

18,53%

Ricevi totali 4%t.9t0 101%% 182.34 103,U% L!t4,12.2

Acquisti
prodotti
Altri costi operativi estemi

Costi per il penonale

e conzumi di matetie pdme, semilavorati e

finiti 11.3

71.4 - 71.6

11.5

Q7.325)

(208.299)

(64.seq

(18,5"/o)

(49,88U

(15,474

(24.388)

(e6.4e4)

(23.170)

(1t,îr/o)

(54,e5%)

(lt,lq/o)

217,06%

I15,87%

178,77%

EBITDA 76.694 18,3V2 38.296 481% lmpV/.
Ammoramenti, accantonamenti e walutazioni 11.7 - 11.8 (2s.040) (6,W0) (14.1se) (8,06"4 76,85%

Risultato operativo 51.654 113V2 U.Xt1 13,75% n4m%

Oneri e proventi finaoziad

Risultato da partecipazioni

10-
11.11 -
71.12

11.9

(6.eee)

(24e)

(1,684

p,06"4

725 0,07% (5699,2U/o)

76 0,0t% (1656,25U

Rirultato prima delle imposte 44.4{t6 1q8% 24.n8 8,83% 819t%
Imposte sul reddito 1r.13 (13.861) (t,3?/o) (6.964 P,96%) 99'tE/o

Rieulteto netto 3{t.545 7,371 n3rc 9,86% 7641 %

di ili GnPp 29.888 16.540

à ctiTd 657 776
(*) I numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate h dettaglio.

I Ricavi da contratti con i clienti al 31 dicembte 2025 sono pari a Ewo 417,6 milioni, in inctemento del 137,8% tispetto
a quelli delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 (Erxo 175,6 milioni). Tale crescita è dovuta pdncipalmente ad un
aurnento dei volumi s elb contdbuzione di AGH e Palingeo. La ptodueione mosta un portafoglio divetsificato e
coerente con le linee di sviluppo. La suddivisione geografica dei ticavi evidenzia il catattete intemazionale della ctescita
del Gruppo: nel petimetro del consolidamento, le attività svolte in Italia tappresentano oltre il 50% del totale, quelle
in Amedca circrtl2}o/o,merrreil testante conúibuto proviene dalle operazioni in Euopa, pdncipaknente in Germania
e Ftancia.

L'inctemento dei volumi si riflette anche sulla ctescita dei costi registrata nel corso dell'esetcizio 2025. GhAcquisti e

consruni di matede pdms, 5gmilavotati e ptodotti 6niti si attestatro a Euro 77,3 mthont @wo 24t mitoni al 31
dicembte 2024), nLette gli Altd costi operativi estemi aÍrmontano a Euro 208,3 milioni (Euro 96,5 milioni al 31
dicembte 2D24),ptevùentemente riconducibili ai costi per sereizi come dettagliato nella tabella che segue.

(k Etn nigliaia)
Eeercfuio chiueo al3l dicembr€

Note (!
2.028 ?,02,/.

Costi per servizi

Altri costi opentivi

11.4

17.6

205.722

2.577

95.258

7.236

Toale Altri costi operativi estemi m8.29) 96.494

(*) I numeri delle note si tiferiscono alle note al Bilancio Consolidato in cui le voci sono analizzate in detaglio.

In tale contesto, il Gtuppo consegue uo EBIDA pati a Euro 76,7 milioni, in sensibile inctemeoto rispetto ai Ewo
38,3 milioni de12024, confemrando una elevata capacità di genetazione di margini opetativi. LEBITDA tappresenta
citca il 78,4o/o det dcavi e, put evidenziando urra lieve flessione percentude tispetto 

^12024, 
confema la solidità del

modello industtiale. La dinamica della matginalità è influenzata dal divetso mix di coÍrmesse e dagL effetti del
consolidamento delle attività svolte tramite il Consorzio Eteda: in tali contesti viene infatti costituita una società
consofile che opem come gestore operativo, mentre ICOP patecipa come subappaltatore, tilevando nel proptio
conto economico i ricavi delle attività eseguite. Contestualmente, in virtù della partecipazione pro quota al consoLzio,
vengono inclusi anche i dcavi della consofiile, con rur effetto di inctemento dei vohrmi e un conseguente impatto
diluitivo sulla maginalità petcentuale, dovuto alìa minore incidenza dei margini aggiuntivi tipici del ruolo di general
contfactor.
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Gli Anmotamend accantonamenti e svalutazioni ammontano a Euro 25,0 milioni @txo 14,2 milioni nel2024), rn
coetenzt con l'ampliamento del pedmetto operativo e con gli investi-enti effettuati. Le Svalutazioni di attività
frnanr;iar:e si rifetiscono pdncipalmente agli accantonamenti netti al fondo svalut^zione crediti e a petdite su Gediti.

La tabella che segue mostra un dettaglio degli Ammotamenti, accantonamenti e svalutazioni,

(nEmnifuù)
Eeercizio chiueo al31 dicembre

Note$
20242025

Ammortamenti e accantonamenti

Svalutarìoni di attività finanziarie

11.7

11.8

24.159

881

72.068

2.O97

Totale Ammortament| accentonementi e svdutazioni 28,040 14.159

Il Risultato opetativo si attesta a Euto 51,7 milioni, più che raddoppiato tispetto ai Euto 24,1 milioni del 2O24,
evidenziando il significativo miglielamsnlo della tedditività opefativa in temrini assoluti.

Gli Oneri e ptoventi fr^anzi^fr, risultano influenzati dall'inctemento dell'indebitameùto, come già evidenziato
nelllanalisi dell'Indebitamento finanziatio netto. Il saldo di oned e ptoventi frnanziarr evidenzia s1 impatto coetente
con la maggiore esposizione verso il sistema bancado e con l'incremento degli altti debiti fr^ îzi^{ a supporto della
ctescita dei volumi e degli invsetim"n[rcalizzainel cotso delllesetcizio. Latabella che segue mostra rur dettaglio degli
Oneri e ptoventi Bnanziari.

(inEmnigfaù) Note (f Esercizio chiuso d 31 dicembre

2425 zUA

Proventi finanziari

Oned finmziri
Utilieperditezucambi

11.10

17.71

11.t2

(1.e82)

8.182

799

(3.o22)

3.657

c/60)
6.999 (125)

Al fine di fomite una lettuta più completa e rappresentativa dell'andamento economico e delle perfot-ance operative
del Gruppo, di seguito sono esposti i ptincipali indicatoti economici @**ed. Tali indicatoti sono utilizzati al fine di
miglionte 14 semFrensione della rcdditività dcorente del Gruppo, escludendo componenti di rcddito o di costo che,
pet loto natua o pet il contesto in cui si manifestano, non risultano pienamente rapptesentative delliotdinaria gestione
opetativa,

(inEmniglhia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

202E 2024

Rieultato operativo 51.654 24.137

Ammoramenti accantonamenti e walutazioni 25.0,{O 14.759

EBITDA 76.694 38-296

Renifck

Costi di tmnsaqine

Piano di ioryani4p{oae Gmppo, Piano inùstriab e Piato di intcgm.{oxe AGI:P
CostiIPOEGM
Pcfornana than / RetentionPlarl

5.176

1.160

1.566

2.781

232

EBITDAAdjusted 84.596 40.709

EBlTDAAdiwtedVo 20J% 2329tc

2 Costi pet il affozmto della stnrttun orgmizzatim di Gruppo
3 Costi sostenuti dmte il pocesso di quotazione sul mato Em Nst Grcwth
a Costi per Perfomce shre plm e per il pimo di incmtiwione a lungo temine per il magmmt di AGH

UEBITDAA$rctedper llesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 tisulta pati a Euro 84,6 milioni e tegistta un inctemeoto
pati a Euto 43,9 milioni rispetto all'EBITDA AQu$ed del ptecedente esercizio @uto 40,7 milioni). L'EBITDA
Adjtlrted 

^l31 
dicembte 2025 èparia120,3o/o dei Ricavi da contratti con i clienti Q32% al37 dtcelnrrbte2024).

(inE*nnifuia)
Eeercizio chiuso al31 dicembre

Risultato netto 30.545 nsrc

Rettifck

m25

7r3%

m24

,eÀRieulato netto 70
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Cottidiîmm$one

Pian di ioryani4p$one GWl, Piano ittdtstriali e Piano di intcgra{one AGI:P
CwtiIPOEGM
Pefomancc shan / RttentioflPhry'

Aaantorumento fowlo oneri slmodinarF

EÍèttofncdlé

5.176

1.160

7.566

2.187

232

429

Q.324) (673)

Risultato netto / djusted x.552 19.0s6

Riculato netto,{djustdoh I,YZ 7Q9/o

z Costi pet il nffozmto della sEuttun orgmizzatim di Gruppo
r Costi sostouti dumte il pmcesso di quotazione srl mcato Emnext Grcvth
I Costi pet Perfommce shrc plm e per il pimo di incentiwione a lugo temine pet il magmmt di AGH
s Stim dei costi pet il riptistino e la messa in sirezza di almi cmtieri per i quali si prevedono costi di inteflmto straordinui
o Effetto fiscale calcolato n$i afustznts coroidemdo un'aliquoa frscale pui al27,f/0.

Il Risultato tetto Adjrcted per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 risulta pati a Euo 36,6 milioni e rcgistra un
inctemento pati a Euro 17,5 -ilioni rispetto al Risultato îetto Adjlrted del ptecedente esercizio (Euro 19,1 milioni). il
Risultato netto Adjrchd al 31 dicembrc 2025 èpm, all'8,870 dei Ricavi da conttatti con i clienti (10,9o/o al 31 dicembte
2024).

Gli indicatod Adfusted evidenziano uoa performance operativa e reddituale solida e in significativa cîescita,
confeffiando la qualità dei tisultati conseguiti nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 

^l 
netto degli effetti di natuîa

sttaotdinade.

Situazione pattimoniale -frnanziaria della Capogtuppo

La tabella sottostante presenta la Situazione patrimoniale-Enanziananclassificata della Capogruppo. Pet ciascuna voce
inclusa nella, qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio d'esetcizio della Capogruppo, la relativa composizione
viene illusttata in dettaglio nel seguito.

(inEunnifuia) Note (*)
Al31 dicembre

zf,2s n|A
Variazione

Ctediti commetciali non correnti

Altre atti\rità e passività non corenti
Fondi per rischi e oneri

Fondi per benefici ai dipendenti

Attività e passività fiscali

Capitale ciîcolante netto

Nmanenry

Aniaità dcriwnti da nntmtîi con i clhn$

Pasiyifr furiwti da cofimtti con i clienîi

Cnditi nnneniali comnîi

Debiti conneniali

AIni mditi e attiuità comnti

Alrli debiti e raiÍività tonenti

10.1 - 10.2 -
10.3 - 10.4

10.7

10.8 - 10.17

10.16

10.15

10.5 - 10.11

10.9

10.10

10.10

10.7

10.18

10.8

10.17

Ét 21t
' 

EE 
'OE

(303;

(42e)

72

4.635

14.7t6

t.2N
18.012

zn2
34.U9

(43.603)

9.O77

c/.111)

8

2.41
(1.04s)

(1.145)

2.394

28.48
4.t95

40.950

(t8.6t2)

1 t5.988

(1 20.t87)

18.688

(1 2.te4)

8

2.7M
(61ó)

(1.1s7)

Q.241)
13.692

t.|î5
22.9t8

ft1.ea)
't01 .1 t9
(76.e84)

9.671

(5.28t)

Capitale inveetito netto 243.tX2 68.706 tt4.4t6
Patrimonio netto

Indebitanento finanziario netto

10.13

10.2 - L0.6 -
10.t2 - 10.14

(138.511)

(104.611)

(e0.528)

2L822

(47.e8i|)

Q2r;.433)

Capitale di finenziamento @3Jn) (68.70q 874.$q
(*) I numed delle note si dferiscono alle note al Bilancio d'esercizio delta Capogruppo in cui le voci sono analizzate in dettagtio.

Attività immatetiali. per didtto d'uso. matedali e finanziatie

La composizione della voce in eszune è dettagliata nella tabella seguente.

Al31 dicembre

1./f,2s 202A
(ittEffiftigliaia)
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Attività immateriali

Attività per di'itto d\rso

Attività materieli

Partecipazioni e attività finanziarie non correnti

10.1

70.2

10.3

3.955

3.973

37.773

166.400

204

6.101

30.644

79.367

3.751

(2.128)

7.L29

t4t.o3310.610.4

Totale zn.nt 56.316 155.785

e)r numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio d'esercizio della Capogruppo in cui le voci sono maltzzatc in detfe$io.

Attività e passività fiscali

La tabella che segue tipofia un dettaglio della voce "Attività e passività fiscali'della Capogruppo al 31 dicembrc 2025
e al31 dicembrc2024,

(inEmnifuk) Note (rr)
Al31 dicembre

2025 2nU
Variazione

Attivià per imposte anticipate

Passività per imposte differite

1.327 1.210 771
10.5

Attivita / fpassività) oer imooste anticipate (differite) nette t.szt t.zn Itt
Ctediti per imposte correnti

Debid per imposte correnti
10.1 1

1.745

(672)

2.113

(s.s64)

(368)

4.892
Crediti r/ (Debi$ per impoete correoti L.073 (3.4s1) 4.5U
Totale AttivitA e passieita fiscdi 2.394 (2.Ut) 4.635

Indebitamento finanziado netto della Capogtuppo

La tabella di seguito evidenzia la composizione dell'Indebitamento fnanziado netto della Capogruppo al 31 dicembte
2025 n conftonto con il 31 drcembte 2024.

(inEmnifuia) Note fl
Al31 dicembre

m25 mu Variazione

Disponibilità liquide

Attività fi narziarie correnti

10.12

10.6

65.468

15.097

67.069

72.709

(1.601)

2.388

Totale dieponibilita [quide ed altre attivita finaoziarie 80.565 79.778 787

Debiti verso banche

Prestiti obbligazionari

Debiti verso altd finanziatori

Passivltàper hadry

10.74

(e4.007) Q8.u4)
0.107)

(65.163)

1.707

(3.088)

8{l10.2

(3.088)

(t.s74) Q.421)
Toale indebiamento a medio-lungo ternine (98.669) (32.372t (66.2y7)

Quota coirente di debiti vetso banche

Quoa corrente di prestiti obbligazionad

Quota corrente di debiti verso altri finanziatori

Quota corrente di altri debiti ftn îziaf

10.14

(66.e20)

(16)

(18.301)

Q1.s43)

Q.204

(4s.377)

2.202

(16)

(18.301)

486Quota corrente di passività per haing 10.2 (1.7s6)

Toale indebiamento a breve termine (86.507) (25.501) (6r.00q
Strumenti finanziari dedvati attivi

Strumenti finanziari derivati passivi 10.14 (83) 83

Toale altre attivita/$assività) finanziarie (83) 8:'

Indebiramento finanzierio netto
(*) I numeri note note al Bilancio dtsercizio della Capogpuppo

zL8Z2

soîto

Conto economico della Capogtuppo

Latabella seguente dpofia il Conto economico dclassificato della Capogruppo. Pet ciascuna voce iriclusa nello schema,
qualota non ditettamente desumibile dal Bilancio d'esercizio della Capogruppo, la telativa composizione viene
illusttata in dettaglio nel seguito.

Esercizio chiuso d 31 dicembreNote(*) 
nW Variczione(inEmnighia)
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Ricavi da contratti con i clienti

Altd ricavi e proventi

tl.t
17.2

268.377

7.083

î00,M/o

2,64%

166.O22

6.693

1AO,A0/o

4,0io/o

6t,65%

5,83%

Ricevi totgli ní.ffi 10164% n2,715 1U,03% 5249%
,{cquisti e consumi di materie prime, sernilavorati e

prodotti finiti 1l'5 (45'ó88)

Altri costi operativi estemi 11.4 - 11.6 (154.680)

Costi per il penonde 11.5 (33.468)

(n.ga) (11,87/o) 9e,t5%

(95.291) (t7,4E/o) 62,3?/0

(2..241) (1t,40/o) t0,48%

(17,0?/o)

é7,644
(12,47n

EBITDA 41.624 15"t1% 32.?At 19,47/,

Ammortamenti accantonamenti e walutazioni 71.7 - tt.8 22,26yo

Rieulato operetivo 29.128 1q85% 2:2.020 Bp6% 3128.4
11.10 -

Onedeproventifinanziari 11.11 - (4.7%) (1,76U 0.819) (1,1e/ù 159,81%
17.72

Risultzto &pttteapaziotll 11.9 4 O,M/o (78/.) (0,'ll%) (102,17%ù

Risulato delle ?4.46 n.ùn 406% 2t93.2
Imposte sul reddito 17.13 (6.8s6) (2,ttw (s.s8s) Q,t6%) 22,76%

Risult to netto 17.550 6,54% t4.432 8,6y1 4e%
(x) I numeri delle note si riferiscono alle note al Bilancio desercizio della Capogruppo in cui le voci sono andizzak in dettaglio.

La tabella che segue mostra il dettaglio della voce "Alti costi opeîafivi estemi" della Capogruppo, costituiti
ptevaleotemente da costi per seryizi.

@Emnighia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

Note (*)
2il'S 2024

Costi per servizi

Altri costi operativi

11.4

17.6

153.627

1.053

94.155

7.136

154.680 95.29L

La tabella che segue mostra un dettaglio degli Ammortamenú accantonrunenti e svalutazioni della Capogruppo.

(nEmnifuia) Note$ Esercizio chiuso al31 dicembrc

202.í n2,4

Ammortamenti e accantonamenti

Svaluia:uioli di aiúviù finryiaie
71.7

r l.ó
10.803 8.986

1-L)l

Toale Ammoramenti, accantonrmenti c svalutazioni X2.496 t0.22l

La tabella che segue mostta un dettaglio degli Oneri e proventi fr^ nz:'^f,, della Capogtuppo.

(n Etn nigliaia) Note $
Esercizio chiuso al31 dicembre

2fr25 2ra
Proventi finanziati

Oneri finanzitri

Utfieperditezucambi

11.10

71.17

t7_72

(1.e71)

6.056

641

(1.667)

3.644

(1s8)

Totale Oneri e proventi finenziari 4.72ft 1.819

Infotmativa peî settoîi operativi

Le seguenti tabelle illusttano le informazioni economiche pet segmento di business pet gli esercizi chiusi al 31

dicembre 2025 e al31 dicembte 2024.

(nEmnifuia) Eeercizio chíuso al 31 dicembre 2025

ICOP Italia ICOP Estero ICOP Subsoil P.lingeo Altre Elisioni Toale Gruppo
Ricavi totali

EBITDA,
n0.944

54.655

49.091

7.676

86.069

8.785

24.98 18 (4.160)

s.723 Q.4s)

42Í;.910

76.694

(inEtnnifuia)
Eeercizio chiuso al31 dicembre 2024

ICOP lr^lir ICOP Egtero Altrc Elisioni Totde Gruppo

762.795Ricavi toali
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EBITDA 36.806 447 1.043 38.296

Inves t'.nenti del Gruppo

Nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 alivello di Gruppo sono stati effettuati investimenti nelle categode
di seguito esposte.

(kEmnigliaìQ Esercizio chiuso al 31 dicembre
2025 2024

Terreni e fabbricati

Impianti e macchinari
Attrezzature industriali e commerciali
lmmoblszzazioni in corso e acconti
Migliorie su beni di terzi
Altri beni

2.028

26.831

2.293

2.438

45

1.357

1.473

7.346
7.472

4.975

727
Totale 34.992 15.987

GIi investimenti effettuati in Terreni e fabbdcati si riferiscono alla dstruttutazione dell'ex caserrna Lesa a Basiliano,
che satà la ptossima sede opetaîiva della Capogruppo.

NelPesetcizio 2025 è ptoseguito il piano d'investimenti it ztttezzat'vte ed impianti, vdiniziaivr detetminante pet
sostenete la crescita ptevista dal piano industdale, Di dlievo è I'investimento relativo al sistema tobotico dedicato alla
manutenzione subacquea delle inftasftuttute madttime. Tale sistema, dotato di sensoti avanzati e intelligenza artificiale,
taPptesenta rur Passo significativo vetso l'innovazione tecnologica e il miglionmento della sicluezzz e delllefficienza
delle opetazioni di manutenzione.

Gli investimenti operati in impianti e macchinad, hanno tiguatdato, nello specifico, l'acquisizione di impianti da
cantiete e macchinati destinati a settod ad alta spec;talinzazione, come quello dei mictotunnel e delle fondazioni speci"li.

Azioni proprie e azioni di società conrîoUanti

La Capogruppo non possiede e non ha posseduto né ditettamente né indirettamente azioni proptie né di società
-^-u-ll--iLUlluuudlu.

Sedi secondade

Non sono pîesenti sedi secondade in Italia. I-lunica unità opetativa in Italia, oltte dla Sede, è costituita dùmagazztno
situato a San Giorgio di Nogaro (tJD), itt Via Giulia 6.

Ambiente, personale, ricetca e sviluppo

La Società si distingue pet la ptofonda attenzione ai ptincipi di qudità, etica e responsabilità sociale che pedneano
ogd aspetto delle ptoptie attività. In quest'ottica, vengono adottati comportamenti dgotosi che assicurano la
lseliz2 zisîs e l'offerta di prodotti e servizi di elevato standard quditativo. Tale impegno si ttaduce iri una costante
adesione a codici di condotta che tispecchiano valod etici e sooal-ente tesponsabili.

Le opetazioni aziendali sono strutturate secondo processi e metodologie che pongono al centto la tutela della salute e
della sicuezza di tutto il petsonale coinvolto, gatantendo condizioni lavorative sicure e dspettose. Parallelamente, la
Società si adopeta attivamente pet la salvaguardia dell'ambiente, integtando la sostenibilità come principio guida nelle
proptie sttategie opetative e industdali.

Il desame dei sistemi di gestione integati telativo all'aono 2025, dassume i ptincipali contenuti relativi all'andarnento
di ciascnna atea ditettiva come definita a livello di organigtamma e descdtta nel documento di orgmizzzzione
aziendale, includendo gli obiettivi e ftaguatdi pet tutti gli schemi di cetificazione ed il Modello dr Otgannzazione e
Gestione 231.

La tutela dell'ambiente costituisce ruì asse strategico consolidato del Gruppo, che negli ultimi anni ha potenziato in
modo sigrrificativo la propda inftastuttuta di gestione ambientale.
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GIi standard di certificazione implementati all'intemo della Società risultano essete i seguenti:

ISO 9001:2015 - Sàrtena di Gestione Qtalità

ISO 14001:2015 - Sirtena di GeÍione Ambiente

ISO 45001:20t8 - Sisîena di Gestione Sahîe e Sicanga

SA 8000:2014 - Retponnbilità Sociah

ISO 20400:2017 - Ap?nwigionamenti n$enihili

ISO 37001:2076 - Sisteaa di GestioneArtinmt{oae

ISO 39001:2016 - S*îena di Gestione Siomga stradah

ISO 50001:2018 - Sistena di Gestiow Enryia

UNI PdR 725:2022 - Sistema di Gestione Pait'à di gto*

UNI ISO 30415:2027 - Gestione fulle isorse umane: Diileîità e inchrione

UNI EN ISO 1406,î-1:2079 - Gat ad efetto sera

ISO 31000:2018 - Gestion ful ischio

Nel cotso dell'esercizio 2025, l^ Capogruppo ha ptoweduto all'aggiomamento del Modello dt Otganizzaziore,
Gestione e Conttollo ai sensi del D. Lgs.23l /2001, al 6ne di mantenetlo allineato alllevoluzione del quadrc notmativo
e ai cambiamenti otganizzativi intervenuti.

Gli aggiomamenti hanno riguardato, in particolare, l'adeguamento del sistema dt whisthbhuing mediante
limplementazione di una piattafotma dedicata pet la gestione delle segnalazioni, in conformità a quanto ptevisto dal
Tl T ^^ aA la^a2. ^^^^Lt lr--J^-.:^-^ l^rr^ -^r-r-- --^^^r---^ )-z--,-^- rr-^i---^-^-r- r^r r-l.i-^ Di^- -^tr^ ^ ---^-:--v! !Élù. aal -w.J, uv\lus l 4uuauur utuc rtuuvc PruLgguc ulcult, r 'dg,Elutrraurllf,u urr uuuLs !ur9, vurr9 4 rrrsP[r

ls Írs.lifiqfis notmative e a tiflettete l'evolwione dei pdncipi e dei valod di rifedmento della Società. Inoltre, la
Capogtuppo ha ptoceduto a revisionate alcune attività di risk asswtment, con l'aggiomamento delle matdci di rischio e

llestensione dell'analisi ad alcune fattispecie di teati ambientali anche attraverso l'introduzione o I'aggiotnamento di
specifiche ptocedute inteme (tra cui quelle telative alla gestione dei rifiuti). In ultimo, si è proceduto con
l3aggiomamento dei flussi infotmativi verso I'Organismo di Yig$anza, in considetazione dei tecenti cambiamenti
otganizzattvr.

In ambito sociale, dal2022,la Società adedsce al programma WHP (Vorkplan Heahh Pmnotion) ptornosso dall'ASL
tegionale. La finalità del ptogtamma IVHP è la ptevenzione delle malattie croniche attraverso la ptomozione di
cambiamenti otgantzzanvrnei luoghi di lavoto, al fine di tendedi ambienti favotevoli allladozione consapevole di stili
di vita sani. Oltre dlo sviluppo delle molteplici iniziative En lìzzate al migliotamento delle condizioni di salute e

siqtezza dei lavotatod nei luoghi di lavoto, nel2025 la Società ha portato avanti l'iniziativa del '?temio Sianxezzt',
con lobiettivo incentivante di sensibilizzate tutti per tidurre gli infortuni.

ICOP ha ptomosso iniziative dvolte al benessete e allo sviluppo delle ptopde persooe, tta cui cotsi di fornazione
BISD, attività di wellness, cotsi di guida sicwa e progarnmi di odentamento scolastico. Sono stati inoltte attivati
petcotsi di suppotto pet il petsonale con disabilità e realizzato un sondaggio anonimo (tslind Survey') volto al
migliotamento del clima uiendale.Il piano di welfare è stato ampliato con iniziative dedicate al wotk-life balance, alla
mobilità sostenibile e al sostegno della genitotialità. Tra le attività di team building teelìzztte nel cotso delfanno si
segnalano escutsioni in montagna con guida alpina, iniziative che ptomuovono luro stile di vita sano in linea con il
programúa WHP, oltre a favodrc coesione e collaborazione tta i dipandenti.

È ptoseguito f impegno pteso rispetto al progetto CaltforFr.ttan. I:obtetivo dellazione è stato quello di favoùe
tealmente l'occupazione delle donne e dei giovani. L'ottenimento e il mantenimento delle cettificazioni SA8000,
UNI/PdR 125 e UNI ISO 30415 testimoniano l'impegno concreto vetso la tesponsabilità sociale, la patità di genete
e b valonzzrzione delle divenità. Con questo si intende foffefta di lavoto qualificato, qualificante, tetribuito
adeguatamente e non discrimiriatodo anche a donne e giovani. Pet favotite il loto impiego nell'azienda, la Società

PtoPone divetse azioni: sviluppo di un centto estivo intetaziendale, ptogetti di conciliazione famiglia-lavoto, Ímart-
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norkin& wefan aziendale e collaborazione corl univenità ed enti di fotmazione. GIi impegni di sostenibilità sociale,
tivolti sia ai propri dipendenti che alla realtà estema, includono, tta le principali attività: I'adesione al Netwotk Global
Compact dell'ONU, I'adesione alla Fondazione Sodalitas, l'adesione all'Associazione Inftasftuttute Sostenibili,
Yotganizztzione di attività sportive pet il personale, attività di ptomozione sociale in Sud Sudan, attività di volontariato
e collaborazioni con Onlus locali.

Nel corso delliesetcizio, ICOP ha proseguito il proprio percorso di riduzione dell'impatto ambientale attraverso
molteplici interventi: sostituzione dei macchinati più enegivoti cola 

^ttîezza,+l)te 
ad ùtt efficienza, utilizzo di

lubdficanti biodegtadabili, elethificazione progtessiva dei cantieri e convetsione dell'illuminaziooe a LED in tutte le
aree operative. Particolate tilievo dveste anche l'adozione delle tecnologie tnnchhss, che costituiscono uno degli
elementi distintivi delllofferta industrials tdi tecniche, eliminando la necessità di scavi a cielo aperto, pemettorio di
ddute sensibilmente consluno di matedali, interferenze con il tertitorio, emissioni associate e impatto sulle teti utbane.

Pet la ttansizione ambientale e llinnovazione industdale, la Società ha ptoseguito negli investimenti per il
miglioramento della gestione delle risotse iddche, tealizzando un impianto di trattamento delle acque di ptima pioggia
e acquisendo nuovi dissabbiatori per incrementare capacità e qualità del riciclo. Nel corso delllesercizio è inoltrc
ptoseguito il petcorso di decatbonizzaz)ore dei cantieri attraverso la fase di test delllFfVO (Hldntnated Vegtabb OiIl
e llutilizzo di calcesftuzzo conforme ai Ctiteti Ambientali Minimi (CAIO, iniziative che hanno contdbuito al
migliotamento delle pedornance ambientali aziendali.

Nelllambito del ptoprio impegno climatico, la Società ha esteso la tendicontazione delle emissioni di catbonio e ha
awiato un progtarnma NetZeto. Accanto agli interventi intetni, ICOP prcmuove iniziative ambientali s gemFagne di
sensibilizzazione dvolte ai dipendenti ai fomitoti e alle comunità locali, conftibuendo alla diffusione di una cultua
della sostenibilità basata sulla tesponsabilità e sulla consapevolezza.

Il percorso di sostenibilità inttapteso dalla Società ha ottenuto un'importante conferma intemazionale, oweto la
vittoda, da parte della Capogtuppo dellEtmpean Snall and Mid-Cap Auard 2025 - cúegoia "Sustainable $ay''. Questo
ptemio, promosso dalla Commissione Euopea, dalla FESE e da Eutopeanlssuers, è destinato alle aziende quotate
che si distinguono per eccellente performance ESG, integrazione della sostenibilità nella sttategia industdale,
úaspaLteíza e qualità della govemance, contdbuto allo sviluppo sostenibile dei teritoti, capacità di coniugare
innovazione tecnologica e tesponsabilità sociale. La vittoda nella categotia "S*rtainabh Staì' tappresenta pet ICOP un
ticonoscimento di gtande valote, poiché confer-a a livello euîopeo la solidità del modello di sostenibilità costtuito
negli anni e taffonzrlpodrironamento della Società come player responsabile e odentato al fututo, cupa;ce di integrare
ctescita, innovazione e tesponsabilità ambientale.

Il ptemio, ottenuto nel ptimo anno di piena opetatività dopo la quotazione su Euronext Gtowth Mlan, conferma
inoltre lapprezzamerrto da parte della comunità Enanziana intemrzionale per la coetenza e la solidità delle politiche
ESG del Gruppo.

Nel corso dell'esetcizio, la Società ha inoltre dcevuto il ptemio "lYelmma IYorkingJor Rrfuge bngratiorl' di UNHCR
Italia - Agenzia ONU per i Rifrrgiati, pet le iniziative di inclusione e integtazione lavorativa.

Il capitale umnno rappresenta uno dei ptincipali fattori competitivi del Gruppo e il suo sviluppo è un obiettivo centmle
della strategia aziendale. Nel 2025 il petsonale dLetto ha superato le 1.100 unità, con un incremento trainato dalla
ctescita industdale, dall'espansione intemazionale e dall'acquisizione di nuove competenze tramite I'integazione di
AGH negli Stati Uniti e Palingeo in ltalia.

Nel 2025, le attività di Ricerca e Sviluppo del Gruppo tispecchiano una sttategia che unisce la gestione di obiettivi a

breve termine, corne progetti in cotso e dchieste immediate del mercato, con quelli a medioJungo tetmine, dedicati
alla cterzione di soluzioni tecnologiche sostenibili e coetenti con le tendenze futute.

RoboGo

Tm i ptogetti di innovazione più rilevanti sviluppati dal Gruppo nellultimo esetcizio, medta paticolate attenzione
RoboGO, lura nuova tecnologia robotica per la manutenzione delle inftastruttue portuali, ptesentata ufficialmente a

Ttieste il 24 luglio 2025. Sinatz di una delle soluzioni più avanzate mai implementate nel settore delle opete maritrime
e subacquee, concepita e teùizzata da Tmpresa Tavema, società del Gruppo, nelllambito del gtande prcgetto di
riqualificazione del Molo VII del Porto di Trieste.

RoboGO è un'unità tobotica semi-sommetsa di grandi dimensioni, che integm oltrc 15 km di cablaggi destinati a

garantire alimentazione, sensodstica e controllo dei sistemi meccattonici e di intelligenza artificiale. La sua atchitettuta
consente al rcbot di muovetsi con esttema ptecisione sotto le banchine, dl'intemo del rcticolo dei pali portanti,
taggiungendo atee completamente inaccessibili tramite metodologie ttadizionali e sostituendo intewenti stoticarnente
affidati ai sommozzatod.
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Dal punto di vista funzionale, RoboGO mppreseflta un salto tecnologico di patadigma: I'unità è dotata di btacci
oleodinamici intelligenti, encodet subacquei, telecamete ad ala dsoluzione e lur sistema di intelligenza atificiale di
autoapptendimento, capace di mappate in dettaglio le superfici, rilevate anomalie stnrtturali, pianificare sequenze
opetative e gestite autonomamente interventi complessi. Ir attività effetttrabili sp^ziano dalllidropulizia alla
impetmeabilizzaàone, dall'idroscadfica al dpristino strutturale del calcestnrzzo, úasfomarido di fatto la gestione
nanutentiva potuale in un processo automatjzzato, più rapido e sicwo.

Il sistema è superisionato in tempo teale da una Control Room, così da poter monitorare ogni fase delfopetazione
senza interrompete la piena opetatività delle banchine e senza espore il petsonale ai dschi tipici del lavoto subacqueo.
IJi:nf:egazione fta tobotica pesante, sensodstica avalnzuta e intelligenza artificiale rappresenta un'evoluzione sÉuthrtale
della manutenzione potuale: i cicli esecutivi risultano più efficienti, il livello di sicurezza è significativamente
aumentato e l'impatto opetativo sulle attività sowastanti è dtasticamente tidotto.

Sul piano ambientale, RoboGO è ptogettato pet 
^zzet^te 

la dispersione di tesidui in mare: l'acqua di lavotazione e i
materiali di dsulta vengono aspirati e ftasfetiti direttamente sul pontone per il trattamento, gatantendo la completa
tutela dell'ecosistema madno e la confounità ai rcquisiti ambientali più sttingenti.

Nato pet dspondere alle esigenze del Molo VII di Trieste, RoboGO incama petfettamente liapptoccio alla dcerca e

sviluppo del Gruppo: integmzione di tobotica, IA, automazione industriale e sostenibilità ambientale, con l'obiettivo
di tidefinirc gli standatd esecutivi del settote e consolidate la leadetship del Gruppo nelle opete specialistiche ad alta
complessità tecnica.

Nel 2025 ICOP ha consolidato una strategia R&D struttuata su quattro dircttdci: automazione e tobotica, matedali
sostenibili, dtgjtalìnzazione e innovazione di processo con l'obiettivo dtnffotzzte la leadership tecnologica nel settote
delle costruzioni speciali oltte al RoboGo precedentemente descdtto.

luazienda ha proseguito lo sviluppo e I'applicazione dl atttezzrl:ste speciali petla rcolìzzazione di mictotuonel ad alta
pendenza (fino al 22o/o), combtnando tecnologie di rivestimento segmentale e scavo a,vaîzarto

In paîtnership con il Politecnico di Torino e GeoMITS, ICOP sta sviluppando miscele multifunzionali a base di leganti
geopolimetici e aggregati natutali o dciclati, destinate a impieghi divetsificati: altemative al calcestvzo ttadizionale,
rivestimenti ptotettivi per gallede e malte pet il testauto struttutale. A questo filone si collegano il ptogetto per la
tiabilitazione struttuale di galletie sttadali mediante conci ptefabbticati in miscela geopolimedca (con vantaggi in
tetrrini di tempi ptestazioni s imFatto ambientale), e un dottotato di ticetca dedicato a tecnologie altemative pet il
dpristino di gallerie natutali sogtette a degrado da ttaffico, emissionl infilttazioni e incendi. Sul fronte delle tubazioni.
sono in fase di sviluppo tubi compositi pet mictotunnel con armatura in fibra di veto al posto dell'acciaio, per ambienti
particolatmente aggressivi, e rivestimenti intemi in fibta di vetro pet condotti CLS.

ICOP ha costituito un team intemo in affiancamento all'ufficio Infotrnatico dedicato a data rhnn, macbine leaning Al
genentiva e prcgtrimmazione assistita, integrato nellotgznizzazione tecnica e interfacciato con le funzioni chiave
dell'azienda: conttollo di gestione (anatisi automatica di costi e perforrnance di cantietQ, cefltro opetativo
(monitotaggio della flotta e manutenzione ptedittiva), ufficio tecnico (consolidamento processi BIN{) e ufficio gare.

Le attività R&D si awalgono di un netwotk consolidato che include atenei e centri di ricetca (Politecnico di Mlano,
Politecnico di Totino, Scuola Sant'Anna), aziende OEM e di automazione, startup spednlizzate in AI e data azalttics, e
consorzi di gtandi opere inftastuttutali. Questo ecosistema consente a ICOP di accelerate il trasfetimento
dall'innovazione scientifi ca all'applicazione industdale.

Evoluzione pîevedibile della gestione

Le ptospettive pet i prossimi esetcizi delineano per ICOP rur percorso di sviluppo e trasformazione, sostenuto da un
ptofilo industtiale sempte più intemazionale e divetsificato. Le acquisizioni completate nel 2025 costituiscono un
ultetiore motore di ctescita, e i tisultati aggegati fotogtafano già oggi una nuova dimensione del Gruppo. Il petimetro
del 2026 beneficetà del conttibuto a dodici mesi di enttambe le entità acquisite, tispetto ai nove mesi di AGH e ai
quattto mesi di Palingeo consolidati nell'esetcizio 2025, con un effetto di piena valoÀzzazione del petimetro già nel
bteve tetmine.

La sttategia cornmetciale rimane focelìzzata su cofirmesse ad dto valote aggiunto e su ptogetti di luogo petiodo nei
settod della ttansizione enetgetica, delle teti iddche, della mobilità urbana e portuale. Sul metcato domestico il Gtuppo
continuetà a ptesidiare le gtandi opere pubbliche anche tramite il Consosio Etetia, mentre a livello intemazionale
I'integtazione di AGH negli Stati Uniti e i cantieri in Germania e Notd Europa nffotzano la ptesenza in mercati
strategici ad alto potenziale. Accanto a questi drivet, il settore madttimo 

- con i cantieri di Ttieste e La Spezia - e

16



lo sviluppo di auività a dcavi dcomenti come RoboGO costituiscono ultedoti pilastti di crescita e di stabilizzazione
della rcdditività.

Nell'ambito delle opetazioni amedcane, AGH è destinata a consolidarsi come piattafotma sttategica ptimatia pet
I'espansione in un mercato geotecnico da 36 miliatdi di dollari nel totale nazionale, undici miliardi nella sola East Coast
dove il Gruppo è presente. I segmenti a più alta crescita struttusle attesi nel biennio 2025-2026 sono i data ceoter e
le inftastruttue per I'intelligenza, attifrciale, le infrastruttute energetiche e la difesa costieta: in questo contesto, il
Gruppo potrà contare su un arnpio portafoglio di ptogetti ad elevato valote già in fase 

^v 
îz t^ di sviluppo, tta cui

numetosi clustet di data centet in Virginia, North e South Catolina previsti pettl2026. A questi si affianca il piano di
implementazione delle tecnologie di mictotunneling in Nord Ametica, attualmente in fase di awio, che consentirà di
sviluppare nel metcato amedcano le lavotaziooi core del Gruppo, accedendo a un segmento fino ad oggi non
presidiato e ad dto potenziale di crescita súuttutale. L'integtazione ptogressiva del know-how ptoprietatio di ICOP
con le competenze e le licenze tecnologiche di AGH geneterà uno scambio bidirczionale atteso ptodurre sinetgie
tilevanti sia sul piano operativo che co--erciale nei ptossimi esetcizi.

Sul piano del posizionamento europeo, il consolidamento della leadetship nel mictotunneling beneficetà di tend
stnrttuali di lungo petiodo leg'ati alla ttansizione enetgetica e alla necessità di sotteramento e dnoovo delle teti gas,
acqua, elettdcità e telecomunicazioni. In Germania, la tecente aggiudicazione nel segmento elettdco ad alta tensione
apre ptospettive di espansione stabile nel segmento Éenchless. Le atee nordica e scandinava rappresentano ultetioti
ptiotità stategiche pet I'espansione intemrzionale, con accotdi commetciali in cotso di definizione con potenziali
pattner locali.

Sul ftonte marittimo, ICOP con la conttollata Imptesa Tavema è impegnata nello sviluppo del Poto di Trieste nei
cantieti Noghete, Molo W e Molo VII, nonché nelle attività nell'atea della Ferrieta di Seryola frrnzionali al futuro
Molo VIII, inclusa la patnetship con HHI-A PLT il cui itet prcceduale è in fase 

^v^nzuta. 
Il Porto di Trieste

tappresenta un posizionamento sttategico di lungo petiodo con potenziale genetazione di ticavi pet oltte quindici
anni. n sistema tobotico RoboGO apirà aun nuovo 6lone di attività ricortente per la úanutenzione subacquea delle
inftastruttue portuali, espandibile ptogtessivamente verso altti scali oazionali e intemazionali e destinato a contdbuire
alla stabiTizzazione della tedditività nel medio petiodo. Nell'ambito dei patenadati pubblico-ptivati, il ptogetto pet il
nuovo campus della Scuola Superiore Sant'Anna di Pisa conferma la competenza del Gruppo 1"lla gestione di
opetazioni cornplesse a lungo tetmine e lodentamento vetso business catatteÀzzai da ticavi stabili e prevedibili.

Il taffotzzmento della struttura otgnizzaiva proseguid con continuità: I'organico, che supeta oggr le 1.100 unità, è
atieso crescere ultetiormente per sostenete iespansione dimensionaie g ssttgriais, con investimenti minti in
fomrazione, sictxezzz evalotiazazione delle conpetenze. Risultano awiati nuovi ptogetti di ticerca e sviluppo legati
all'automazione e tobotizzazione nei ptocessi opentivi, all'utilizzo efficiente dei daú pet ottimltzzzte il conttollo di
gestione e la manutenzione ptedittiva del patco macchine, allo sviluppo di nuovi materiali sostenibili e avanzaipetla,
costntzione, che taffotzetanno ultedormente il vantaggio competitivo nei segmenti a maggiore valote aggiunto.

Lo sviluppo si articola lungo due dircttdci complementari:tlnîfotzamento del posizionamento nei mercati a maggiote
potenziale elavalonzzazione dei fattoti distintivi che consentono al Gruppo di competete con successo. In tenrrini
geogtafici e settoriali, le priorità includono fespansione nel metcato statunitense delle fondazioni speciali, il
consolidamento della leadetship eutopea nel microtunneling con ptogtessiva esportazione delle tecnologie prcprierarie
in Nord Amedca, il raffotzamento della ptesenza nei ptincipali porti italiani con possibili sviluppi nei gtandi scali
esteti la pattecipazione a gtandi ptogettiinftastruttuali tramite Eteda e iniziative in partenadato pubblico-ptivato. Sul
piano competitivo, I'obiettivo è valoÀzzate I'esecuzione ptofittevole del portafoglio ordini, che arnmonta a oltte 1t
miliaîdi di euto, e sviluppare sinetgie operative e commetciali tta le entità integtate, investite in innovazione
tecnologica e in un'inftastruttua otganizzaiva scalabile, oltre a monitorare possibili oppotunità inotganiche.

ICOP sta ptogtessivamente configutandosi come un gtuppo integtato di specialisti nell'ingegneria del sottosuolo,
fondato su competenze tecniche distintive, innovazione proptietatia, piattaforme geogtafiche qualificate e

un'esposizione coerente ai ptincipali megattend inftastuttruali di lungo periodo. L'integtazione efficace delle entità
acquisite e la gestione equilibtata della leva fi1rurrr2ìnttn rapprcsentano elementi centtali della fase attuale, sostenuú da
un backlog tecotd e da driver súuttutali di domanda che fomiscono visibilità pludennale.

Fatti di rilievo awenuti dopo la chiusura delPesercizio
Pet i fatti di rilievo awenuti dopo la chiusuta dell'esetcizio si rimanda alla Nota 16 - 

*Fatti di tilievo successivi alla
chiusuta delllesetcizio" del Bilancio Consolidato e ella Nota 15 - *Fatti di titievo successivi alla chiusuta delllesetcizio"
del Bilancio d'esercizio.
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Considetazioni finali

Sigrori Soci

Il Consiglio di Amministtazione Vi ptopone di:

approvate il Bilancio d'Esetcizio riferito al 31 dicembre 2025 dr I.CO.P. S.p.A. che
Euto 17.550.008;

disttibuire dividendi per Euro 4.M8.955;
destinate Euo 13.101.053 a riserva.

Basiliano, 20 mano 2026

con rur utile di

il
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Situazione pattimoniale-finanziada

Al31 dicembre

(IoEm) Note di cui
parti

correlate

di cui
parti

correlate

Al10
gennaro

mu
di cui
pafti

conelate
2025 20u

ATTÍVITAI
Attività non correnti

Anività immateriali

Attività per diritto d\:so

Attività mate.iali

Partecipazioni

Attività per imposte anticipate

Attività firrarziade non correnti

Crediti cormnerciali non correnti

Altri crediti e attività non conenti

10.1

10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

3.954.911

3.973.174

37.772.739

161.048.097

1.320.950

5.351.747

8.115

2.975.176

204.261

6.100.642

30.644.14

14.425.666

1.270.4W

4.941.322

8.115

3.857.786

146.668

5.450.886

25.443.807

12.865.763

52.154

4.7t4.058

15.444

1.852.966

Totale AttivitÀ non corenti zL6.ú4.909 61.392.4t2 50.54L.76

Attivita correnti

Rimanenze

Crediti commerciali correnti

Attività derivanti da contratti con i clienti

Crediti per imposte correnti

Altri crediti e attività correnti

Attività finanziarie corenti

Disponibilità liquide

10.9

10.7

10.10

10.1r

10.8

10.6

10.72

4.395.354

135.987.892

.t0.950.044

1.744.606

18.688.441

15.097.364

65.468.194

77.422.745

14.476.295

3.714.875

101.138.814

22.937.792

2.113.053

9.670.627

12.708.692

67.068.923

57.951.337

8.9?5.3M

2.990.001

50.545.120

19.40t.176

1.657.666

5.,{01.160

10.566.727

q.442.832

13.322.977

7.587.157

Totale Attivita correnti 282.33t895 218.752.776 131.(x)4.682

TOTALEATTTVITA 498.736.804 280.145.188 t8156.428

PATRIMOMO NETTO E PASSTVITÀ.

Capitale sociale

Riserve

Risulato netto

31.778.250

89.183.311

17.550.008

30.050.250

4.045.653

14.431.588

25.000.000

22.874.245

Toale Patrimonio netto 10.13 88.511.569 n.527.49L 4i,.814.245

Passività non conenti

Passività finanziarie non corenti
Passività per úarr3 non correnti

Passività per imposte differite

Fondi per benefici ai dipendenti

Fondi per rischi e oned non correnti

Altri debiti e passività non cotrenti

10.14

10.2

10.5

10.15

10.16

10.17

97.094.997

1.573.885

1.744.646

1.045.021

574.174

30.034.189

2.4n.762

7.156.707

616.298

r.153.772

34.683.121

1.894.333

1.051.487

639.701

1.706.787

Toale PaseMta non corenti 10t432.t23 35.38L.728 39.975.429

PassMtà correnti

Passività fi nanziade correnti

Passività per úarrirg coffenti

Debiti comrnerciali

Passività derivanti da contratti con i clietrti

Debitì per imposte coffenti

Altri debiti e passività correnti

10.14

10.2

10.18

10.10

10.11

10.17

85.236.956

7.269.645

120.587.106

38.632.109

677.754

12.394.942

66.954.519

23.745.198

1.756.439

76.983.958

q.904.298

5.564.015

5.282.067

41.164.544

2j..494.298

1.166.509

37.660.915

22.730.707

6.7M.331

14.179.447

Totale PassMta correnti 258.7v2.5X2 154.235.969 93.156.754

TOTALE PASSIVTTAI E PATRIMOMO NEfiO 498.736.804 280.145.188 t81.546,.428
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Conto economico

(hEm)
Esercizio chiuso al 31 dicembre

Note di cui parti
correlate

di cui parti
correlate2025 20u

Ricavi da contratti con i clienti
Altri ricavi e proventi

11.1

11.2

268.376.771

7.082.640

62.243.041

850.208

166.021.539

6.693.064

36.858.987

3.848.679
Ricavi totali 275.459.41t 172.714.603

Acquisti e consumi di materie prime, semilavorati e prodotti finiti
Costi per servizi

Costi per il personale

Altri costi operativi

Ammortamenti e accantonamenti

Svalutazioni di attività finanziarie

11.3

11.4

11.5

11.6

11.7

11.8

(45.688.078) (2.690.573)

(153.627.285) (t 6.573.440)

Q3,467.687) 046.36e)
(1.0s2.20s) (213.74e)

(10.803.133)

(1.693,311)

(22.e42.401)

(94.154.860)

(n.240.60e)

(1.13s.s1e)

(8.e86.368)

(1.235.027)

Q.247.221)
(43.024.123)

(688.11s)

(128.401)

Risultato operativo 29.12t;r72 22.019.879

Risulato da partecipazioni

Proventi ftneazitîi
Oneri finarziari
Utili e perdite su cambi

11.9

11.10

11.11

11.12

48.701

4.098

1.971.463

(ó.0s6.216)

(640.s66)

(184.3s1)

1.667.366

Q.643.4se)
157.706

155.374

Risultato prima delle imposte ù1.406,491. 20.017.081

Imposte sul reddito 11.13 (6.85ó.483) (s.58s.4e3)

Risultato neffo 17.550.008 14.431.588

Conto economico complessivo

(rEm) Note
Esercizio chiueo al 31

dicembre
202É 2024

Rieultato netto

Altre componenti di conto economico complessivo che garanno riclassificate a conto
economico in esercizi successivi (al netto delleffetto fiecale)

Copertura dei flussi finanziari attesi

Effetto fiscale

Dtffetenza da conversione bilanci in valuta estera

17.550.008 14.431.588

10.6 243.723

(s8.4e4)

(3.2s2)

(186.ees)

44.879

(81.244)

181.977 ?n.36,O>

Altre componenti di conto economico compleseivo che non Baranno riclassificate a
conto economico in esercizi succeseivi (al netto delleffetto fiacale)

Valutazione al fair value di partecipazioni io alte imprese

Effetto fiscale

Utili (perdite) attuariali per piani per dipendenti a benefici definiti
Effetto fiscde

10.4

10.15

70.000

(840)

31.096

(8.676)

202.000

(2.424)

(6e.e64)

79.520

91.580 149.132

Totale altre componenti di conto economico complessivo 273.557 (74.228',)

Risultato netto comDlessivo 77.823.565 t4.357.%0
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Prospetto delle vadazioni del patrimonio netto

Riserva (- Utili Riserva di

(ttEun) Note czrpiare sociare Risenralegare "o**r#o -OSP ..T::"r^, 
Artre utiledel Patrimonio

Aerc aziol" portati a ecorymfo risef,ee periodo netto

Opcrzqlni cn glt adaiîri
D-ividendi Q.333.333) (ilt33.333)

Aumento di capiale 10.13 5.050.250 24.U7.23O (q.682) - 29.456.79t

Perfotrrunce Slare Plan 11.5 232'427 - AZ42l
Co*occannia nmPhttiw
Utile / (Perdita) dell'esercizio
Copertr:ra di flussi finaoziati attesi
Differenza da convssione bilanci in valuta estera
Valuazione al fair vdue di partecipazioni in altre imprese

(r42.116)10.6

14.431.588 14.431.588

o42.ta
(81"244)
tv).576

(81.244)
799.576

Utili attuariali
diceobreZl24

del risultato
Opn4ioni cú gli a{uritti
Dividendi
Aumento di capitale a ftoote dell'acquisizione di Pdingeo
Perforrnance Share Plan

Contocrwtmìa nnpbstiw
Utite / (Perdia) dell'esercizio
Copern:ra di flussi finanziari attesi

Differenza da coflversione Ulanci in valua estera

Valutazione al fair value di pattecipazioni in altre imprese

a benefici definiti netto dell'effetto
70.4

10.15

10.13
11.5

10.6

L728.m

u.u7.230 tL3E9369
13.622.6q

- (2.103.s18)
14.688.000

517.964

-- 
15.37s.m

- (4e.133)

14.43L5EE 90.527.491

- (14.431.588)

(2.103.518)
31795.?fr0

468.831

17.550.008 17.550.008
tE'.229
(32s2)
69.160
22.42n

10.4
10.15

785.229
(3.252)
69.160
22.4nUtili a benefici netto dell'effetto

el31 dicenbrc 9.535230 17.550.00E
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Rendiconto frnanziarjro

(rEm)
Eeercizio chiuso al31 dicembre

Note di cui parti
correlate

m2E mu
Flusso di caesa dellattività operativa

Risultato dell'esercizio

-PattifckPr
Imposte sul reddito

Svalutazioni di attività finanziane

Ammortamenti e accantonamenti

Minuwalerue (plusvalenze) da alienazione cespiti

Oneri/(proventi) finanziari

Utili e perdite su cambi

Altre variazioni non monetade

17.73

11.8

11.7

11.2

11.10 - 11.11

11.72

17.550.008

6.856.483

1.693.311

10.803.133

(e08.64e)

4.08r'..753

531.080

14.431.588

5.585.493

1.235.0n

8.98ó.368

(677.128)

1.976.093

Flusso di cassa netto
attività e oaesMta ooerative

prima delle variazioni delle
40.610.119 30.983.748

Variazione delle rimanenze

Variazione dei cediti commerciali

Variazione dei debiti commerciali

Variazione delle attività derivanti da conttatti con i clienti

Variazione delle passività derivanti da conuatti
Variazione di dtre attività e passività

Utilizzo dei fondi per rischi e oneri e dei fondi per benefici ai dipendenti

Imposte n:l reddito pagate

Oneri finanziad pagti
Proventi fi nanziari incassati

10.9 - 11.3

10.7

10.18

10.10

10.10

10.8 - 10.17

10.15 - 10.16

(1.280.47e)

(36.s44.01s)

43.601.522

(18.0r2.2s4

(2.272.189)

(1.220.716)

(e1.678)

(11.4s7.778)

(s.886.052)

7.927.731

(1e.471.408)

25.789.975

(124.874)

(51.862.014)

39.282.421

(3.s36.616)

78.173.597

(8.137.8e3)

Q08.1%)
(1s.867)

(3.282.183)

1.601.lmo

(44.628.360)

26.985.097

Fluseo di casea nctto dellrattività operative 9.n4.43 2:2.873.593

Flusso di casea dellrattivita di invegtimento
Investimenti in attività materiali

Disinvestimenti in attivid matedali

Investimenti in attività irnrnateriali
rt-i--:^-^ l: -la-^ -4:_:-!t Mtùt& u duE aluvlu U6L'AE

Investimenti in partecipazioni

10.3

10.3

10.1

10.6

10.4

(14.555.628)

908.649

(4.261.624)

(2.680.1e8)

(e3.382.827)

- (11.909.397)

(s.550.ee1)

743.862

(144.582)

Q.2e4.n6)
(1.s6s.056)

(r.Jrò. r4 /)

Fluseo di cassa dellattività di invesrimenio (lli.nt.628\ (15.169.448)

Flueeo di casea delfattività di finrnziemento
Accensioni di debiti frnaruialr

Rimborsi di debiti frnarzial:

Vadazione dei debiti finanziari a breve terrnine

Rimbotsi di passività per leasing

Dividendi pagti
Aumento di capitale, al netto dei costi di transazione

10.14

10.14

10.14

70.2

10.13

10.13

(2.103.s18)

94.400

106.248.578

(41.311.127)

42.381.592

Q.606.604)
(2.103.s18)

94.q0

15.734.908

Q4.938.544)
2.722.352

(1.ufin)
Q.ns.667)
n.456.798

Q..2f.s.667)
29.456.798

Flusso di c.ssa delfattività di finrnzilmento 1o2.703.9n t8.vA.Em
Varizzione netta delle dieponibilità liquidc (1.894.095) 2Ít.628.65

Dieponibilità liquide alf inizio delf eeersizio rc.n fi.M8,.qB ú.u2.832
Variazione netta delle disponibilità liquide

Differenze da conversione zu disponibilità liquide

(1.8e4.0es)

293.366

26.628.665

Q.s74)
DisponibilitÀ tiquide elh fine dcll'esercizio 10.t2 65.46,8.194 cr.068.923

7



I.CO.P. S.pA - Bilancio dbsercifio al Sl dicenbn 2025

NOTE ILLUSTRATI\IE AL BII.AIIOO AL 3l DICEMBRE 2025

l. Infonnazioni generali

I.CO.P. S.p.A. Società Benefit (di seguito *ICOP", la "Società" oppwe la "Capogtuppo') è una società costituita e domiciliata
in ltalia, con sede legale in Basiliano (UD), Via S. Pellico 2, e otgantzzata secondo l'otdinamento giutidico della Repubblica
Italiana.

La Società è la capogtuppo del Gruppo LCO.P (di seguito il "Gruppo"), opeîante nel settote delle costruzioni e in particolate
nelfa tealizzazione di mictotunnel e di tubazioni sotteffanee, fondazioni speciali e infrastrutture madttime e porhrali (porti, moli,
banchine, pali di fondazione reafizzaiin mate, ecc).

ICOP opeta oggi nei pdncipali metcati eutopei e a partire d^l2025 anche nel metcato amedcano supportando clienti di ptimatio
standing - con cui inttattiene tapporti consolidati - in ptogetti ad elevata complessità legati allo sviluppo di inftastruttute critiche
(e.g. metropolitane di padgi, Copenaghen, etc.) e nel tafforzamento delle teti di ttasporto energetico e iddco (e.g. gasdotti,
acquedotti).

Al 31 dicembte2025la Società è conttollata dalla società Cifte S.r.l. (di seguito "Contollante') con sede legale in Udine (JD),
Vicolo dello Schioppettino 3.

Nel corso dellesetcizio 2025 la Società 5a pqlizzato l'acquisizione della totalità del capitale sociale di Palingeo S.p.A.
("Palingeo"). L'acquisizione ha consentito alla Società di consolidare la ptopria posizione competitiva nel settote dei seryizi
geotecoici e geognostici, integtando competerìze altamente specialistiche.
Si segnala inoltte che la controllata ICOP Subsoil Inc. ha acquistato la totalità del capitale sociale di Atlantic Geoconstruction
Holdings Inc. (di seguito "AGH").

Imptese che tedigono il bilancio nell'insieme più grande/più piccolo di imprese di cui si fa patte in quanto conuollata

La società conttollante Cifre S.r.l. ha ptedisposto il ptimo bilancio consolidato nelllesercizio 2023. ICOP rcdige il bilancio
consolidato del ptoptio gruppo (di seguito il "Bilancio Consolidato') in qualità di sub-holding opetativa.

2. Sintesi dei pdncipi contabili adottati

2.1. Base di pîepaîazione

La Società ha ptedisposto il ptesente bilancio d'esetcizio in conformità agli IFRS@ Accounting Standards (di seguito anche
"Pdncipi Contabili Intetnazionalf') emanati dall'Intemational Accounting Standards Board ('IASB") e omologti dalla
Commissione Euopea (di seguito "EU-IFRS"), com.e dchiesto dal Regolamento (CE) n. 1606/2002 e dal Decteto Legislativo
28 febbtaio 2005, n. 38, come successivamente modificato dal Decteto Legge n. 91 del 24 giugno 2014 e ddbl-ngen.745/2018.

Si segnala che il ptesente bilancio d'esetcizio relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 (n "Bilancio d'esetcizio")
raPpresenta il pdmo Bilancio d'esercizio della Società ptedisposto in accotdo con gli EU-IFRS in quanto, in precedenza, la
Società ptedisponeva il ptoptio bilancio desetcizio in accotdo con le notme applicabili in l+eli,a si ptincipi contabili emanati dal
Consiglio Nazionale dei Dottoti Commetcialisti e degli Espeti Contabili modificati dalliOtganismo Italiano di Contabilità (i
"Principi Contabili Italiani'). Si ò teso pertanto necessado effettuare un processo di transizione da tali ptincipi contabili agli
IFkl Acnuting Standards in conformità a quanto disciplinato dafIFRS 1 - Prina Afu$one fugli Intenatioul Fiuncial Wrting
Standards. A tal fine è stata identificata quale data di ttansizione agli EU-IFRS il 10 gennaio 2024 Qa "Data di Transizione').
Uinfotmativa telativa al ptocesso di transizione dchiesta dafIFRS 1 è ripotata nella Nota 76 -'?nma applicazione degli EU-
IFRS".

Di seguito sono dportati i principali ctiteti e pri".rpr contabili applicati nellaprepatazione del Bilancio d'esetcizio.

2.2. Dichiatazione di conformità ai principi contabili intemazionali

Il ptesente Bilancio d'esetcizio è tedatto in conformità agli IFRS@ Accounting Standards omologati dalla Commissione Eutopea
ed in vigote ùla dant del 31 dicembte 2025 ("EU-IFRS'). Pet IFRS@ Accounting Standatds si intendono tutti gli "Intenatioxal
Financial Reprting Standardl' (IFRS@/, tutti gli "Ixtmtational Acnmîing Standardf' (tAS$ e tutte le ìntelptetazioni dell''IFRS
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Interpntatiorc Committeì' (IFRICj, precedentemente denominate "standinglnterpntations Committel' (SIC9.

Liapplicazione dei Ptincipi Contabili Intemazionali è stata effettuata facendo dfedmento anche al "Quadto sistematico pet la
Pteparazione e ptesentazione del Bilancio" e non sono state effettuate detoghe alL'applicazione dei ptincipi EU-IFRS.

Il presente Bilancio d'esetcizio è sottoposto a tevisione contabile da parte della società di tevisione PdcewatethouseCoopers
S.p.A., revisote legale della Società.

2.3, Principi genemli di rcdazione

Il ptesente Bilancio d'esetcizio è costituito dai prcspetti contabili obbligatoti previsti dal principio IAS 1 e cioè dal Ptospetto
della situazione patdmoniale-Enanztaiz,dalConto economico, dal Conto econo-ico complessivo, dalPtospetto delle vatiazioni
del patdmonio netto e dal Rendiconto finanziado, nonché dalle relative note illustmtive.

La Società ha scelto di tapptesentate il Conto economico per natura di spesa, mentre le attività e passività della situazione
patdmoniale-frnanzinnz sono suddivise fta correnti e non conenti.

Un'attività è classificata come coffeote quando:

si suppone che tale attività sitealizzll oppure sia posseduta pet la vendita o il consumo, nel normale svolgimento del
ciclo opetativo;
è posseduta principalmente con la finalità di negoziada;
si suppone che si realizzi entro dodici mesi dalla data di chiusuta dell'esetcizio;
è costituita da disponibilità liquide o mezzi equivalenti (a meno che non sia vietato scambiada o utilizzaia per
estinguete una passività pet almeno dodici mesi dalla data di chiusuta dell'esetciziQ.

Tutte le altrc attività sono classificate come non correnti. In paticolate, il ptincipio IAS 1 include tm le attività non cortenti le
attività matedali, le attività immatedaìi e le attività frnanziane aventi natura a lungo tetmine.

Una passività è classificata come corrente quando:

è previsto che venga estinta nel notmale ciclo operativo;
è posseciuta ptincipaimente con ia linaiità dr negoziada;
satà estinta entto dodici mesi dalla data di chiusum dell'esetcizio;
non esiste un diritto inseridizieri2lq a differire il suo tegolamento per almeno dodici mesi dalla data di chiusuta
dell'esercizio. I-e clausole di una passività che pottebbero, a scelta della contoparte, dar luogo alla sua estinzione
at&averso llemissione di strumenti tapptesentativi di capitale, non incidono sulla sua classificazione.

Tutte le altte passività sono classificate come non correnti.

Il ciclo opetativo è il tempo che intetcorte tra liacquisizione di beni per il ptocesso ptoduttivo e la loro rca\zzazione in
disponibilità liquide o mezzi equivalenti. Quando il normale ciclo opetativo non è chiaramente identificabile, si suppone che la
sua dutata sia di dodici mesi.

Il tendiconto frnanziarro è tedatto secondo il metodo indirctto.

Il ptesente Bilancio è stato tedatto sulla base del cdtedo convenzionale del costo stodco, fatta eccezione pet la valutazione delle
attività e passività Snanziaie nei casi in cui è obblig,atotia l'applicazione del cdterio delfair uhe.

Il ptesente Bilancio è stato tedatto in euto, valuta funzionale della Società. I valoti riportati negli schemi di bilancio sono esptessi
in unità di Euro, mentte i valod contenuti nella nota illusttaîiva sono esptessi in migliaia di Euro, salvo ove divetsamente indicato.

Il ptesente Bilancio è stato redatto secondo il principio della contabilizzazione per coúpetenza economica, oel dspetto del
ptincipio di titrevanzz e significatività dell'infornazione, della ptevalenza della sostanza sulla fomra e nell'ottica di favodre la
coetenz^ con le present^zioni futute. I,e attività e le passività, i costi ed i dcavi non sono fta loro compensati, salvo che ciò sia
anunesso o tichiesto dagli EU-IFRS.

Il presente Bilancio è stato inolhe redatto in una ptospettiva di continuità aziendale, e quindi tenendo conto del fatto che I'azienda
costituisce un complesso economico funzionante, destinato, akneno per rur ptevedibile periodo di tempo futuro (12 mesi daU\
data di tifedmento di chiusua del bilancio), alla ptoduzione di teddito. Le valutazioni effettuate confetmano che la Società èÉn )
grado di operare nel tispetto del ptesupposto della continuità aziendale e nel rispetto dei covenants Bnattziat.. 
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La Società, in qualità di capogruppo, ha inoltre ptedisposto il Bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembrc 2025.

2.4, Ptincipi contabili e cîiteri di valutazione

Si illustrano di seguito i cdted adottati con rifetimento alla classificazione, iscdzione, valutazione e cancellazione delle divetse
poste dell'attivo e del passivo, nonché i cdteti di rilevazione delle componenti reddituali.

Attiuità innateriali

Un attività immatetiale è un'attività che, contemporaneamente, soddisfa le seguenti condizioni:

r è identificabile;
r è non monetada;
. è priva di consistenza fisica;
o è sotto il controllo dell'imptesa che tedige il bilancio;
o si ptevede che ptoduca benefici economici fututi pet liimpresa.

Se un bene non soddisfa i tequisiti sopta indicati per essere definito come attività irnmatetiale, la spesa sostenuta pet acquistate
I'attività o per genetatla intemamente viene contabilizz^ta collrre un costo quando è stata sostenuta.

Le attività irnmatedali sono rilevate inizialnente al costo. Il costo delle attività immatedali acquisite dall'estemo comptende il
ptezzo d'acquisto e qualunque costo ditettamente atttibuibile.

L'awiamento generato intetnamente non è dlevato come un'attività così come le attività immatetiali derivanti dalla dcetca (o
dalla fase di dcerca di un ptogetto intemo).

Un'auività immatetiale detivante dallo sviluppo o dalla fase di sviluppo di un prcgetto intemo viene dlevata se viene dimostrato
il tispetto delle seguenti condizioni:

o la fattibilità tecnica di completate llattività immateriale in modo da essete disponibile per liuso o pet la vendita;
r iintenzione a compietare i'attività irnmatedaie pet usatia o vencietia;
o la capacità di usate o di vendete l'attività immateriale;
o il modo in cui llattività immatedale è in gndo di genetate i futuri benefici economici ed in particolate l'esistenza di un

metcato pet il ptodotto dell'attività immatedale o pet l'attività immatedale stessa o, se deve essere usata pet firri intemi,
la sua utilità;

o la disponibilità di dsotse tecniche, frnanziarie e di dtro tipo adeguate a completare lo sviluppo e per llutilizzo o la vendita
del bene;

o la capacità di valutate attendibilmente il costo attribuibile dllattività iomatedale dwante il suo sviluppo.

Le attività immatetiali sono valutate attraverso futilizzo del metodo del costo confor-emente allo IAS 38. Il modello del costo
ptevede che dopo la tilevazione 'tniziale un'attività immateriale debba essete isctitta al costo al netto degli ammortamenti
accumulati e di qualsiasi petdita pet dduzione di valote accumulata. Nell'ambito della società sono identificabili le seguenti
ptincipali attività imm 2lsrialì ;

(a) Attitità innateiali a úta #ile ùfnita

Le attività immateriali a vita utile definita sono dlevate al costo, come precedentemente descdtto, al netto degli ammofiamenti
cumulati e delle eventuali petdite di valote. I-iammofiamento ha inizio nel momento in cui l'attività è disponibile all'uso ed è

tipatito sistematicamente in telazione alla rcsidua possibilità di utilizzazione della stessa e cioè sulla base della stimata vita utile;
pet il valote da aro.tmotizzate e la tecupetabilità del valorc di isctizione valgono i criteri indicati tispettivamente, ai paragnfr.
"Attività immatedali' e 'T.iduzione di valote dell'awiamento, delle attività irnmatedali, delle attività per didtto duso e delle
attività matedali".

Il cdterio di ammortamento uilizzato per le attività immatedali è il metodo a quote costanti, lungo la via utile delle stesse. La
vita utile stimata dalla Società per le vade categorie di attività irnmatetiali è di seguito riportata:

brevetto e

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili
Costi di sviluppo

20o/o

2|o/o

oPefe
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Software
Altre iomobilizzazioni immateriali

Attiùità !0î d;itto d"4s0 e ?^îirità d4l lsarittg

In accotdo con le disposizioni dell'IFRS 16, un contratto è, o contiene, wr learingseil contratto conferisce il diritto di controllare,
pet r:n detetminato petiodo di tempo e in cambio di un cottispettivo, futilizzo di un'attività identificata.

Al 6ne di valutare se il conttatto confedsca il didtto di controllate l'utilizzo di un'attività identificata per ruì cefio pedodo di
tempo, lungo il periodo di úllizzo, è necessado valutate se il locatado ha il didtto di ottenete sostanzialmente tutti i benefici
econornici dall'utjlizzo delllattività identificata e ha il diritto a ditigete lunltzzo delfattività identificata.

Il conttatto viene valutato nuovamente pet vedficate se è, o contiene,w leating solo in caso di modifica dei tetrnini e delle
condizioni del conttatto.

Per un contratto che è, o contiene, wr leaing ogni compon ente lea.ring è separata dalle componenti non kasing a meno che la
società applichi l'espediente ptatico di cui al patagrafo 15 dell'IFRS 1ó. Tale espediente pmtico permette alla Società di scegliere,
pet ogni classe di attività sottostante, di non sepatate le componenti non learingddle componenti leasinge di contabilizzate ogni
componente learinge le associate componenti non leadngcome un'unica componente leasizg, Siprecisa che la Società ha scelto di
non applicate I'espediente ptatico, e pertrmto ha scelto di sepatate le componenti noo. ba$ngdalle compoteni leating.

La dvnta del harixgè deterninata come il petiodo non annullabile del leasing a cui sono aggiunti enttambi i seguenti petiodi:

pedodi coperti da un'opzione di ptotoga del learing se la società ha la tagionevole certezza di esetcitate llopzione; e
pedodi coperti dall'opzione di risoluzione del leaùg se la società ha la ragionevol e certezza dit roron esercitate l'opzione.

Nel valutate se la Società ha la tagionevole cerlezza di esetcitate l'opzione di proroga del learing o di non esetcitare llopzione di
tisoluzione del hasing sono considetati tutti i fatti e le citcostanze petinenti che creano un incentivo economico per la Società a
esetcitate l'opzione di proroga del leadngo a non esercitate l'opzione di dsoluzione del leaÉzg. La Società ddeternina la dutata
del bashgn caso di cambiamento del periodo non annullabile del leairy.

In particolare, con dfedmento alla dutata del hashgla Società ha adottato il seguente approccio:

. pet la locazione delle autovetture si considera solo la duata originatia;

' i contratti aventi una durata inferiote u 12 mesi Qhort-îum leas) sono stati esclusi dal calcolo dell'attività pet dititto
d'uso e della telativa passività per leadng e pertaùto i dativi costi sono tilevati a Conto economico.

Alla data di decortenza del conttatto la Società rileva l'attività pet dititto d'uso e la relativa passività del leadng.

Alla data di decottenza del contratto I'attività per didtto d'uso è valutata al costo. Il costo dell'attività per diritto d'uso comprende:

a) Iiimporto della valutazione iniziale della passività del leaing
b) i pagamenti dovuti pet i badng effettuati alla data o ptima della data di decorenza al netto degli incentivi al lcasing

dcevuti;
c) i costi ditetti iniziali sostenuii dalla Società; e

d) la stima dei costi che la Società dowà sostenete pet lo smantellamento e la dmozione dell'attività sottostante e pet il
tiptistino del sito in cui è ubicata o pet il tiptistino delllattività sottostante nelle condizioni pteviste dai tetmini e dalle
condizioni del haring a meno che tali costi siano sostenuti pet la ptoduzione delle dmanenze.

Alla data di decottenza del conttatto la Società valuta la passività del learingal valote attuale dei pagamenti dovuti pet tl teaúng
non vetsati atale dúa.I pagamenti dovuti per tI leasiryncfudono i seguenti importi:

a) i pagamenti fissi, al netto di eventuali incentivi al hasingda dcevere;
b) i pagamenti variabili dovuti pet tl leadngche dipendono da un indice o un tasso, valutati inizialrnente utilizzando un

indice o un tasso alla dzta di decorrenza;
c) gli impoti che si prevede la Società dowà pagare a titolo dt gatmzie del valote tesiduo;
d) il prezzo di esetcizio dell'opzione di acquisto, se la Società ha la tagionevole certezza di esetcitate l'opzione; e
e) i pagamenti di penalità di risoluzione del leaing se la dutata del leaingnure conto dellesetcizio da parte del locatario

dell'opzione di dsoluzione del lcaring

I pagamenti dovuti per tl lea:ing sono attualizzati utilizzando il tasso di interesse implicito del learing se è possibile detemrinado
facilmente' Se non è possibile, la Società uilinza il suo tasso di finanziamento matginale, ossia il tasso di intetesse inctementale
che la Società dowebbe Pagare pet ottenete un finanziamento della medesima durata e ammontare del conttatto di locazione.
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In patticolate, in medto al tasso di atinlizzazione, la Società hztl!ilnzzto quale tasso di finanziamento margrnxls un unico tasso
di intetesse tappresentativo del costo che la società dscontretebbe pet frnanziatel'acquisto dei beni su rur arco tempotale coerente
tispetto alla dwata contrattuale.

Successivamente alla dlevazione iniziale, l'attività pet didtto duso è valutata al costo:

a) al netto degli ammotamenti accumulati e delle tiduzioni divalote accumulate; e

b) tettificata per tenet conto di eventuali ddeterminazioni della passività del haring.

L'attività pet dititto d'uso è amlcrrotlizzúalungo la dutata del contatto oppuîe, se il conttatto ttasfedsce la ptopdetà dell'attività
sottostante al locatatio al tetmine del conttatto o se è tagionevolmente certo l'esercizio delliopzione di acquisto dell'attività
sottostante al tetmine del contratto, lungo la vita utile delllattività sottostante.

Successivamente alla dlevazione iniziale, la passività del leasingèvalutata:

a) aumentando il valote contabile per tener conto degli interessi sulla passività del leasing

b) diminuendo il valote contabile per tenet conto dei pagamenti dovuti pet il haringeffetttati; e

c) ddetemrinando il valote contabile per tener conto di eventuali nuove valutazioni o modifiche del leadng o della
tevisione dei pagamenti dovuti per il leadngftssinella sostanza.

In caso di modifiche del learingche non si configuano come un baingsepatato, liattività per diritto d'uso viene ddeterminata (al
rialzo oppue al dbasso), in coetenza con la vadazione della passività del lea$ngalla dúa, della modifica. La passività del hasing
viene ridetesninata in base alle nuove condizioni previste dal conttatto di locazione, utilizzando il tasso df atfi;nlitzerzione alla
data della modifica.

Si precisa che la Società si awale di due esenzioni pteviste ddlIFRS 16, con dferimento u haringabreve tennine (ossia ai conftatti
di haangchehanrro una durata pati o infedore a 12 mesi a patire dalla data di decorrenza) e a baringdr attività di modesto valote
(ossia se il valote dell'attività sottostante, quando nuova, è inferiote indicativamente a USD 5.000). In tali casi, non sorro tilevate
llattività consistente nel didtto di utilizzo e la relativa passività del haÈng e i pagamenti dovuti per rl learingsono rilevati a Conto
economico secondo un ctitedo a quote costanti pet la duata del kashg o secondo un altto cdtedo sistematico se più
tapptesentativo del modo in cui il locatado petcepisce i benefici.

Attività matmati

Lz conttbílizzazione delle attività matetiali awiene solo quando si vetificano contemporaneamente le seguenti condizioni:

è ptobabile che i fututi benefici economici tifetibili al bene saranno goduti dall'imptesa;
il costo può essete detemrinato in modo attendibile.

Ir attività matetiali sono inizialmente valutate al costo, definito come I'importo monetado o equivalente cotdsposto o tlfair aalrc
di altd cordspettivi dati pet acquisire un'attività, al momento delfacquisto o della sostituzione. Successivamente all'iscrizione
ìntziùe,le attività matedali sono valutate con il metodo del costo, al netto delle quote di ammortamento contabilizztte e djr
qualsiasi petdia di valore accumulata.

Il costo include gli oneri ditettamente sostenuti pet rendete possibile il loto utilizzo, nonché eventuali oneti di smantellamento
e di timozione che verranno sostenuti conseguentemente a obbligazioni conttathrali che richiedano di riportare il bene nelle
condizioni odgt.ade.

Gli oned sostenuti pet le manutenzioni e le npataziont di natua otdinatia ef o dchca sono ditettamente imputati a Conto
economico quando sostenuti. La capitùizzazione dei costi inetenti alliampliamento, llammodemamento e il miglie12111snto degli
elementi struttuali di proprietà o in uso da teni è effettuata nei limiti in cui essi rispondano ai tequisiti per esseîe separatameote
classificati come attività o parte di un'attività.

Il ctiterio di ammofiamento ul!úzzato pet gli immobili, impianti e macchinad è il metodo a quote costanti, lungo ta vita utile
delle stesse. La vita utile stimata dalla Società pet le vatie categode di attività materiali è di seguito riportata:

Impianti e macchinari
,{.ttrezzature industriali e commerciali
Alhibeni

30h
l0o/o-20o/o

20%-25%
7ú/o-25Vo

Le migliode su beni di terzi sono classificate all'intemo della voce "Attività matedali". Il loro petiodo di ammsft46gri1e
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corrisponde al minore tra la vita utile tesidua delllimm obilizzazione materiale e la durata residua del contratto di locazione, tenuto
conto dell'eventuale periodo di dnnovo se dipendente dal conduttote.

Ad ogru 6ne esetcizio la Società vedfica se sono interyenuti rilevanti cambiamenti nelle catattedstiche attese dei benefici
economici dedvanti dalle attività matetiah capitzlizzate e in tal caso prowede a modificate il critetio di ammottamento, che viene
considetato come cambiamento di stima secondo quanto ptevisto dat ptincipio IAS 8, ed è conseguentemente contabilizzato
ptospetticamente, con tilevazione degli impatti della modifica sull'esercizio in cui awiene il cambiamento e su quelli fututi.
Il valote delle attività matedali viene completamente eliminato alllatto della loto dismissione o quando llimpresa si attende che
non possa detivate alcun beneficio economico dalla loto cessione,

Nùr<ione di aalon delle attittità nateriali. delle attittitàpn diitto d'rco e dclle attiuità innateriali

A ciascuna data di dfetimento del bilancio è effettuata una vedfica Enqlizzata td 
^ccetl^te 

I'eventuale esistenza di indicatod di
tiduzione del valote delle attività matedali, delle attività per dititto d'uso e delle attività inunateriali non completamente
alol.rnottizzar'i.

Nel caso sia identificata la ptesenza di tali indicatori si ptocede alla stima del valore recupetabile delle suddette attività, imputando
I'eventuale svalutazione dspetto al telativo valote contabile a Conto economico. Il valote tecupetabile di un'attività è
rappresentato dal maqgiore fatlfair aahe,tidotto dei costi di vendita, e il telativo valore d'uso, determinato attualizzando i flussi
EnarrziaÀ futud stimati per tale attività, inclusi, se significativi e ragionevolmente determinabili, quelli dedvanti dalla cessione al
tennine della telativa vita utile, al netto degli eventuali oneti di dismissione. Nel detetrninare il valote d'uso, i flussi finanziati
futud attesi sono attualizzati utjlizzando rur tasso di sconto al lotdo delle imposte che tiflette le valutazioni conenti di metcato
del costo del denaro, tappottato al periodo dell'investimento e ai rischi specifici dell'attività.

Pet un'attività che non geneta flussi frnarznàrmpiamente indipendenti, il valote tecupetabile è determinato in telazione dl'unità
genetattice di flussi frnartziam (" Cash geaetating uaÍl' o "CGU') cui tale attività appartiene.

Una tiduzione di valote è riconosciuta a Conto economico qualota il valote di iscrizione dell'attività, o della CGU a cui la stessa
è allocata, sia supedote al relativo valore recupetabile. I,e riduzioni di valore di una CGU sono imputate in ptime luogo a
riduzione del valote contabile dell'eventuale awiamento attribuito alla stessa e, quindi, a dduzione delle alte attività, in
ptoporzione al loro valote contabile e nei limiti del telativo valore tecupetabile. Se vengono meno i ptesupposti per rura
svalutazione ptecedentemente effettuata, il valote contabile dell'attività è ripristinato con imputazione al Conto econo-ico, nei
limiti del valore netto di cadco che l'attività in oggetto awebbe avuto se non fosse stata effettuata la svalutazione e fossero stati
effettuati i telativi ammortamenti.

Accordi ber nnizi in nuesione

Gli accotdi pet serizi in concessione, in cui il concedente è un'entità del settote pubblico e il concessionatio è un'entità del
settore ptivato, denttano nellambito di applicazione deIIIFRIC 12 - Accordi per servizi in concessione ('IFRIC 72" ef o
"Intetptetazione"), se sono riferiti a infrastruttute asservite allietogazione al pubblico di importanti senizi economici e sociali.
Nel seguito sono evidenziati i criteri uilizzanpet l'applicazione delliintelptetazione alle concessioni detenute dalla Società.

L'IFRIC 12 viene applicato se sono integtalmente rispettate le seguenti condizioni:

il concedente conttolla o tegolamenta quali servizi il concessionatio deve fomire con I'inftastruttuta, a chi li deve
fomireeaqualeprczzoi
il concedente conttolla - tramite la ptopdetà, o in altro modo - qualsiasi intetessenza residua significativa
nell'inftastruthrra alla scadenza dell'accotdo.

Il concessionado dleva i ptoventi dei servizi che presta (costtuzione/miglioda delllinfrastruttuta e servizi di gestione)
conformemente a quanto ptevisto da[IFRS 15 - Ricavi provenienti da contratti con i clienti tenuto conto del fait value dei
cordspettivi telativi alle ptestazioni conttattualmente pteviste.

Il corispettivo dovuto al concessionario, a ftonte dei servizi di costruzione /mtghoria dell'inftasuuttua, può consistere in:

un'attività frnataziar:a, in presenza di un dfuiuo incondizionato del concessionado a dcevete rm compenso a
prescindete dalltjlizzo effettivo dell'inftasttuttuta da parte degli utenti (minimo garantito);
un'attività immatedale, qualota il concessionado abbia didtto di addebitate agli utenú un conispettivo pet liutilizzo
del servizio pubblico corulesso all'uso dell'infrastruttura (dfuitto dttzaffzzione);
enftambe (cosiddetto modello "misto"), quando llattività di costruzione dell'inftastuttuta viene temuneîata con
entrambe le fattispecie su elencate. In questo caso l'attività immatedale è detetminata come diffetenzatrailfair
delllinvestimento realizztto e il valote dellattività frnqnzizrja ottenuto dùlamtaljzzazione dei flussi di cassa

a
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dal minime gatantito.

I contratti di concessione di cui è titolate la Società dentrano ptevalentemente nel modello contabile delfattività frnatziaria,

Il ttattamento contabile degli interventi di tipristino assrune dlievo divetso a seconda della loto natura. Essi si distinguono in due
categorie: (i) normale attività di manutenzione e (ii) ripdstino della funzionalità dell'inftastruttut^ a !î data futura o aI termine
della concessione. I primi sono dlevati a conto economico quando sostenuti, mentre i secondi sono tilevati sulla base dello IAS
37 - Accantonamend passività e attività potenziali.

Atîiilità frnanziaie

Al momento della loto 'tniziale dlevazione, le attività Enanzlane sono iscdtte al fair aahe e sono successivamente classificate in
una delle seguenti categode:

a) attività Bnqnztu'ie valutate al costo anmotlizzato;
b) attività frnanziarie valutate alfair oahe con impatto sulla redditività complessiva (" qi"di con impatto nella tisetva di

pattimonio netto denominata "Riserva di conto economico complessivo");
c) attività frnanziarre valutate alfair uhe con impatto a Conto economico.

Il principio contabile IFRS 9 distingue la classificazione delle attività frnarziaae a seconda che si tratti di sttumenti di debito (i.e.
crediti e titoli di debito), strumenti di capitale, oppure stnrmenti detivati.

Gli strumenti di debito (i.e. ctediti e titoli di debito) sono classificaú sulla base dei seguenti elementi:

il modello di business delllentità pet la gestione delle attività frnanzizàe (cosiddetto business model test); e

le carattetistiche telative ai flussi frnanziaà conttattuali dell'attività Enanziana (svolgimento del cosiddetto "test SPPI

- nle! pa1nmfi of pincipal and intm$ tesl').

In particolare,îl briness moful tadprende in considetazione il modello di gestione dei portafogli di attività finanziade, introducerrdo
le seguenti te modalità:

Hold to Collect (i.e.IITC): attività Bnanziatie detenute pet incassare i flussi di cassa contrattuali;
Hold to Colhct and Sell (i.e. HTC&S): attività frnanziaÀe detenute pet incassare i flussi di cassa contrattualt e teqTizzate
eventuali plusvalenze difair uahe attavetso la vendita;
Portafoglio tesiduale (i.e. Othe): attività finanziade detenute né con la findità di incassate i flussi di cassa contrattuali,
né con quella di incassate i flussi e teelizz^re plusvalenze.

Ai fini invece del superamento del test SPP! è necessatio che i termini contrattuali dell'attività stessa prevedano, a detetrninate
date, flussi frnanzizn tappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell'intetesse sull'importo del capitale da restituite.

Gli strumenti di capitale invece, non qualificabili come di controllo, collegamento e controllo congt'unto, se all'atto della
dlevazione iniziale non dsultano detenuti per finalità dt trading e non si tifedscono ad un cottispettivo ticonosciuto da un
acquitente in un'tggregazione aziendale secondo IIIFRS 3, possono essete valutati, in manieta irevocabtle,afairaahecon impatto
sulla tedditività complessiva (a cosiddetta applicazione della, FVOCI election).In tutti gli altti casi, essi devono essere valutati a
fàr aahe con impatto a Conto economico.

Gli strumenti dedvati sono invece sempre valutati rfair whe animpatto a Conto economico, a ptescindere dal potafoglio nel
quale sono allocati e dal blrine$ aoful ad essi associato, ad eccezione degli stumenti detivati detenuti con finalità di copertwa.

Le attività finatziarie sono incluse nelllattivo coffente, ad eccezione di quelle con scadenza contrattuale supedote ai dodici mesi
dspetto allz dúa di bilancio che sono classificate nelllattivo non corrente.

") Attiaitàfnan$aie aahtate al costo ammortiqato

Sono inclusi nella ptesente categoda gli strumenti di debito (i.e. ctediti e titoli di debito) che soddisfano enttambe le seguenti
condizioni:

l'attività frnarnziqàe è posseduta secondo un modello di business il cui obiettivo è conseguito mediante lincasso dei
flussi finanziati previsti conftattualmente @usiness model"Hold to Colbd'); e

i tetmini contmttuali dell'attività fiaTa2iatrzprevedono, a determinate date, flussi frnaoziao,tapptesentati urricamente
da pagamenti del capitale e dell'interesse sull'importo del capitale da testituire (cd. "test SPPI" supetatQ.
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All'atto della rilevazione iniziale tdi attività sono contabilizzúe ùfair aahe, comptensivo dei costi o ptoventi di ttansazione
dfuettamente atttibuibili allo strumento stesso. Successivamente alla rilevazione iniziale, le attività Enarziadte in esame sono
valuf,ate al costo ammotÉazato, utilizzando il metodo del tasso di intetesse effettivo. Il metodo del costo ammofiizzato non viene
rrriúzzato pet le attività - valotlzzate al costo stodco - la cui bteve duata fa dtenete trascunbile l'effetto dell'applicazione della
logica dell'attualizzazione,pet quelle senza una scadenza definita e pet i ctediti a revoca.

A Afivitàfran$arie aahtak alfair aahe mn impatto silla r?dditilità nnplesba

Sono inclusi nella presente categoia gli strumenti di debito (i.e. ctediti e titoli di debito) che soddisfano enttambe le seguenti
condizioni:

I'attività Bnarirziana è posseduta secondo un modello di business il cui obiettivo è conseguito sia mediante l'incasso
dei flussi frnanzianptevisti contrattualmente sia mediante la vendita dell'attività Enanziatia (Business model"Hold to
Collect and Sell'); e

i terrnini contrattuali dellattività Enmzizntptevedono, a determinate date, flussi Enanzianrapptesentati unicamente
da pagamenti del capitale e dellìntetessg sull'importo del capitale da restituire (cd. "test SPPI" superato).

Sono incluse nella ptesente categoda le inteîessenze rzionaie,non qualificabili di conttollo, collegamento e conttollo congiunto,
che non sono detenute con finalità di negoziazione, pet cui si è esetcitata l'opzione pet la designazione ùfair aahe con impatto
sulla tedditività complessiva. In accordo con le disposizioni dell'IFRS 9, con tifedmento a tali interessenze azionaÀe,gli impoti
tilevati in contropartita del patdmonio netto ,ror, *ngo.o successivamente trasfetiti a Conto economico, neanche in calo di
cessione. La sola componente tifedbile ai titoli di capitale in questione che è oggetto di dlevazione a Conto economico è
rappresentata dai telativi dividendi.

Pet i titoli di capitale inclusi in questa categoda, non quotati in un mercato attivo, il cdtetio del costo è utilizzato quale stima del
fair aahe soltanto in via tesiduale e limitatamente a poche circostanze, ossia quando le più tecenti infotmazioni pe t valutate tlfair
aaha sono insufficienti, opPure se vi è un'ampi^ g mm di possibili valutazioni del fir aahe e il costo rappresenta la migliote
súna delfairaahe in tale gamma di valod.

,) Aniaitàfnan$aie ulutate alfair aahe con impatto a Conîo economico

Sono classificate in questa categoda le attività Enanziaiedivetse da quelle classificate ta le "Attività frnanzianevalutate al costo
ammofrizzzto" e tra le "Attività finanziade valutate alfair ualue con impatto sulla redditività complessiva''.

Stnmenti frnandari deriuti e o?era<ioil di co?e*tra

GIi strumenti frnmziari detivati ron6 sellalilizzati in accordo alle disposizioni deIIIFRS 9.
Alla data di stipula del conttatto gli strumenti frnarzi.nn dedvati sono iniziaknente contabilizzai alfair aabe, come attività
Enanziane valutate alfair whe con impatto a Conto economico quando tlfair aahe è positivo oppure come passività finanziarie
valutate ùfair aahe con impatto a Conto economico quando tlfair aatne è negativo.

Se gli strtrmenti finanziad non ssne 6ealxlilizzati quali sftumenti di copertura, le vadazioni delfair whe ilevate successivamente
alla prima isctizione sono tilevate quali componenti del risultato dell'esetcizio.

Con dfedmento invece agli strumenti frnarziari derivati che soddisfano i requisiti per essere classificati come stumenti di
copertuta di flussi frnal;rziari Qarh fua hedgt),le vanaziom delfair yahe delTo stnrmento detivato registtate successivamente alla
pdma tilevazione sono contabílizzate, limitatamente alla sola quota efficace, nel Conto economico complessivo e quindi in una
tiglva di patdmonio netto denominata 'Risetva per openzioni di copertura dei flussi frrranz:tad'. Quaado si manifestano gli
effetti economici otiginati dall'oggetto di copertuta, la quota contabilizzata nel Conto economico complessivo è dversata nel
Conto economico. Qualora la copettuta non sia petfettamente efficace, la vanazione di fair vahe dello strumento di copertura
dferibile alla potzione inefficace dello stesso è irnmediatamente dlevata nel Conto economico.

Parlecibazioni

I*p*teapazioni in imptese conttollate e in altte imptese, diffetenti da quelle possedute pet la vendita, sono valutate al costo di
acquisto.

In ptesenza di eventi che facciano presrunere una dduzione di valote, la tecupembilità del valore di isctizione delle partecipazioni
è vedficata conftontando il valore di isctizione con il telativo valore tecupetabile rappresentato dal maggiote tta il fair value, al
netto degli oned di dismissione, e il valote d'uso. Nel caso la predetta vedfica evidenzi un valote di isctizione superiore al valore
tecupetabile si ptocede ad una svalutazione della relativa patecipazione, portando il valote di iscrizione al valote tecupetabile.
Qualota vengano meno i motivi delle svalutazioni effettuate, le partecipazioni valutate al costo sono dvalutate
svalutazioni effettuate con imputazione dellleffetto a conto economico alla voce'Risultato da partecipazionf',
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tr dschio dedvante da eventuali perdite eccedenti il patdmonio netto è dlevato in un apposito fondo nella misuta in cui la
pattecipante è impegnata ad adempiete a obbligazioni legali o implicite nei confronti dell'impresa parceapata o comunque a
coptite le sue petdite.

I ptoventi pet dividendi sono dlevati a conto economico nel momento in cui sotge il dititto all'incasso, che notnalmente
cottisponde alla detbeta assembleare di distdbuzione degli stessi, indipendentemente dal fatto che tali dividendi derivino da utili
formatisi pte o post acquisizione delle società patecipate, La distdbuzione dei dividendi ai soci è rappresentata come una passività
nel bilancio della Società nel momento in cui la disttibuzione di tali dividendi è apptovata.

Le partecipazioni in società collegate sono valutate secondo il metodo del pattimonio netto.

Cnditi nnnedali

I crediti commetciali sono dlevati secondo i tetrnini ptevisti dal contratto con il cliente in base alle disposizioni dell'IERS 15 e
classificati in funzione della natua del debitorc e/o della data di scadenza del ctedito.

I ctediti commetciali sono dlevati in bilancio secondo il cdtetio del costo atnmofiizzato, tenendo in considerazione il fattote
tempotale. In patticolare, il valote di iscrizione 'rruziale è tapptesentato dal valore nominale del ctedito, al netto di tutti i ptemi,
sconti e abbuoni, ed inclusivo degli eventuali costi direttamente atribuibili alla tmnsazione che ha generato il cedito. Per i crediti
per i quali sia stata vetificata l'itrilevanza dell'appliczzione del metodo del costo ammottizzato e/o dellataalazazione è stata

mantenuta lliscrizione 'tniziale in base al valote nominale,

I ctediti co--erciali sono soggetti a una verifica pet dduzione di valote (c.d. inpaitmenl) in base alle disposizioni deIPIFRS 9. I
crediti commetciali sono tappresentati al netto dell'isctizione di un fondo svalutazione a copethrra dei crediti dtenuti inesigibili,
nonché del genetico tischio telativo ai rimanenti ctediti, basato su stime effettuate sulla base dell'espedenza passata e sulla base

delle petdite attese, dell'andamento degli indici di anzianità dei ctediti scaduti, della situazione economica genetale, di settote e

di dschio paese, nonché sui fatti intervenuti dopo la chiusura delllesetcizio che hanno riflessi sui valoi alla dúa del bilancio. Pet
i ctediti assistiti dr gatanzie si è tenuto conto degli effetti telativi allescussione delle garanzie, e pet i crediti assicutati si è tenuto
conto solo della quota non coperta dall'assicutzzione.

Cancelhzione di aîtiùù frnanziaie

Un'attività frnanziaàa (o, ove applicabile, parte di un'attività frnanziaÀa o parte di un gruppo di attività Enanaiarre simili) è

ciurcellai.a in pdmo iuogo (es. dmossa dai prospetto cieiìa situazione pairimoniaie-frnatzizna deiia società) qurmdo:

i diritti a dcevete flussi finanziad dall'attività sono estinti; oppure
la Società ha ttasfedto ad una ten^ p^tte il dkitto a ticevere flussi finanziad ddllattività o ha assunto l'obbligo
conftattuale di cortispondedi intetamente e senza dtatdi e:

d) ha ttasfetito sostanzialmente tutti i tischi e benefici della proprietà dellattività frnar;.ziaria; oppure

") non ha ttasfedto né tnttenuto sostanzialmente tutti i tischi e benefici dell'attività, ma ha ttasfetito il conttollo
della stessa.

Nei casi in cui la Società abbia tasfedto i difitti a ricevete i flussi finanziad da un'attività o abbia siglato un accordo in base al
quale manfiene i dititti contrattuali a dcevere i flussi finanziati dell'attività Enanzianz,ma asslune un'obbligazione conttattuale a
pagatei flussi finanziad a uno o piùbeneficiati (parc-îhnag!), essavaluta se e in che misura abbia trattenuto itischi e i benefici
inetenti al possesso. Nel caso in cui non abbia né trasferito né ttattenuto sostanzialmente tutti i tischi e benefici o non abbia
petso il contollo sulla stessa, l'attività continua ad essere dlevata nel bilancio della Società nella misuta del suo coinvolgrmento
tesiduo nell'attività stessa. In questo caso, la società dconosce inoltre una passività associata. L'attività ttasferita e la passività
associata sono valutate in modo da tiflettere i diritti e le obbligazioni che dmangono di pettinenza della Società.

Si segpala che la Società ptocede alla cessione dei ctediti commerciali mediante contratti di factoring pto-soluto. Ai sensi
delllIFRS 9,la catcellazione dei ctediti ceduti è effettuata quando si vedfica il trasferimento sostanziale di tutti i tischi e i benefici
connessi agli stessi. In ptes enza di opetazioni di factodng pro-soluto che ttasferiscono integtalmente al factot il tischio di ctedito,
il ctedito è eliminato contabilmente dal bilancio alla data di cessione e il cortispettivo incassato è dlevato come ptovento
frimziaÀo o riduzione del valore nominale del ctedito. Eventuali diffetenze tta il valore contabile del ctedito ceduto e il
cordspettivo della cessione, al netto dei costi di ttansazione, sono tilevate a conto econo-ico nel pedodo in cui la cessione
awiene.

Nmanerze

Le ti-anenze sono dlevate e valutate al minote tta il costo di acquisto, comprensivo di tutti i costi e oneri accessori di diretta
imputazione e dei costi indiretti inetenti alla produzione intema, e il valore netto di tea[zzo.
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Le materie pdme e sussidiarie sono state valutate applicando il metodo del costo medio ponderato, menfte i ptodotti in cotso di
lavotazione ed i ptodotti finiti sono iscritti in base ai costi sostenuti nelllesercizio.

Quando il valote netto di tealizzo è inferiote al costo, feccedenza viene svalutata inrmediatamente nel Conto economico.

Diwnibilità liqziide e ned eqatuaknti

Le disponibilità liquide e mezzi equivalenti sono iscdtte, a seconda della loro natura, al valore nominale owero aI costo
atnmottizzato. Le altte disponibilità liquide equivalenti rappresentano impieghi frnanzian a bteve tetmine e ad alta liquidità che
sono Prontamente convertibili in valori di cassa noti e soggetti ad un irdlevante rischio di variazione del loro valore, la cui
scadenza otiginada owero al momento delllacquisto non è supedote a 3 mesi,

Debiti connerciali e ?arcivita fnandaie

I debiti commerciali e gli altri debiti sono riconosciuti iniziaknente ùfair oahe e successivamente sono valutati in base al metodo
del costo ammottjtzzato Tuttavia, i debiti commetciali a bteve termine, la cui scadenza dentta nei notrnali termini commerciali,
non sono alalqlinpafJ poiché l'effetto dellatt'aelizzo,,ione dei flussi finanziati è iffilevante.

Le passività fraar;rziane sele ffiialmente iscdtte alfair uahe,al netto dei costi accessod di diretta imput^zione, e successivamente
sono valutate al costo ammottizzato applicando il cdtetio del tasso effettivo di intetesse. Se vi è un cambiamento nella stima dei
flussi di cassa attesi, il valote delle passività è dcalcolato per fiflettere tale cambiamento sulla base del valote attuale dei nuovi
flussi di cassa attesi e del tasso intemo effettivo detenninato inizialmente. Le passività frnanziate sono classificate fta le passività
correnti salvo che la Società abbia un dldfto fuls6ndizionato a diffeùe il loro pagamento per almeno dodici mesi dopo la data
di dferimento del bilancio.

Se nna passività frnanr;iar;a è detenuta per essete riegoziztr nel bteve termine o è parte di un portafoglio di specifici strumenti
frnanziati pet i quali sia evidente una recente ed effettiva manifestaziong di rcallz2^zioîe di utili nel breve ternine, essa è valutata
alfair aahe con impatto a Conto economico,

Le passività Snanziane ottenute a tasso agevolato ed erogate in presenza di un beneficio pubblico implicito nella fotma di
condizioni di favote tispetto ai tassi di mercato, sono dlevate in bilancio applicando congiuntamente IIFRS 9 e lo IAS 20. In
particolare, all'iniziale isctizione la passività frnanziaia è valutata al fair valre, detetminato ztt'adizzanrdo i flussi conttattuali
utilizzando un tasso di intetesse di metcato per stnrmenti similari la dtffetenza tra il valore nominale del finanziamento e tale fair
ttahe è nlevata quale conftibuto pubblico, isctitto tra i dsconti passivi o tta i contdbuti in conto esercizio in funzione della
cortelazione con i costi cui il beneficio si rifedsce. Successivamente, la passività frnlrnziana è misuata al costo qn-ottjazato
mediante il tasso di intetesse effettivo, mentte il contributo pubblico i imputato a conto economico in base a ctiteti sistematici
e tazionai coerenti con il pedodo in cui sono tilevati i costi oggetto della corelata agevolazione.

I debiti sono dmossi dal bilancio al momento della loro estinzione e quando la Società ha ttasfetito tutti i rischi e gli oneri telativi
allo stfumento stesso.

Benefrci ai dioeadcnrt

,) Benefci a bnae tatîîine

I benefici a bteve tetmine includono i benefici che si prevede vengano liquidati intetamente entto dodici mesi dal termine
dell'esetcizio nel quale i dipendenti ptestano i servizi cortispondenti. I benefici a bteve tetmine includono ptincipalmente i salari,
stipendi e contributi per oned sociali, le indennità sostitutive di ferie e di assenze pet malattia ed eventuali piani di incentivazione.
I benefici a bteve ternine non sono attiúizzaie llimporto non ancora cotrisposto alle date di bilancio è tilevato all'intemo della
voce "Altd debiti e passività cortenti".

b) Ben$ci vccesiui allafw ful rapporto di haom

I benefici per i dipendenti successivi al tapporto di lavoto sono suddivisi tra quelli basati su ptogtnrnmi 2 contdbuzione definita
e quelli su programmi a benefici definid a seconda delle ptestazioni previste:

nei piani a contribuzione definita, l'obbligazione legale o implicita della Società è limitata all'arnmontare dei contributi
da vetsate al fondo sulla base dell'accotdo. Liîrnmontare dei benefici successivi alla 6ne del tappoto di lavoto dcevuti
dal dipendente è detemrinato, quindi, dalllammontate di contdbuti pagati dalla Società (e a volte anche dal dipendente)
a un piano pet benefici successivi alla fine del tapporto di lavoto o a una società assicuratdce, insieme ai lgndimeúti
dedvanti dalllinvestimento dei contdbuti. Di conseguenza, il tischio attuadale (che i beneúci siano inferiod a
attesi) e il dschio di investimento (che le attività investite siano insufficienti a soddisfare i benefici attesi)
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I

nella sostanza, sul dipendente;
nei piani a benefici defniti, al contrado, I'obbligazione della Società consiste nel concedete i benefici concoîdati per i
dipendenti in servizio e pet gli ex dipendenti e il rischio attuariale (che i benefici siano più costosi del ptevisto) e il
tischio dell'investimento dcadono, in sostanza, sulla Società.

Il ttattamento di fine tapporto di lavoto subotdinato della Società tientta in questa categotia. Con dfetimento alla Società, in
base alla Legge n. 296 del27 dicembte 2006 (Legge Fnanziaaz 2007), si ptecisa quanto segue:

il fondo TFR, limitatamente alle quote matuande dal 10 gennaio 2007, qualunque sia l'opzione di destinazione scelta
dal dipendente, rapptesenta un piano a conftibuzione definita che non necessita di calcolo attuadale;
il fondo TF& limitatamente alla quota matutata fino al 3l dicembte 2006, tapptesenta un piano a benefici definiti che
necessita di calcolo attuadale.

La contabilizzazione dei piani a benefici definiti è catattetizzata dol dcotso ad ipotesi attuatiali per determinare il valote
dell'obbligazione, e tale valutazione è affidata ad un attuado estemo. Ai 6ni dell'atnralizzazione,la Società utifizza il metodo della
proiezione unitaria del ctedito che ptevede la proiezione degli esbotsi fututi sulla base di analisi stodche statistiche e della cuwa
demogtafica el'atfrializzazione finanziaria di tali flussi sulla base di un tasso di intetesse di mercato. In particolate, i costi pet il
servizio del ptogtamma (senin rorlr) sono contabtlizzai nella voce "Costi per il petsonale", menfte gli interessi passivi matutati
sull'obbligazione sono contabrhzzrinella voce "Oneri frnanziad'. GIi utili e le petdite attuatiali, dedvanti da modifiche di ipotesi
atlnnah, sono tilevati in contropartita al patdmonio netto (nella voce 'Riserva pet utili/petdite attuatiali IAS 19)') così come
previsto dal pdncipio contabile IAS 19. Il debito per i piani a benefici definiti è rilevato all'intemo della voce 'Fondi pet benefici
ai dipendentf'.

,) Bmefci dotnti ai dipendenti peî lo cara{one ful rEpotto di latom

I benefici dovuti ai dipendenti pet la cessazione del tapporto di lavoro dsultano dalla eventuale decisione della Società di
concludete il tapporto di lavoto o dalla decisione di un dipendente di accettare un'offerta, da parte della Società, di benefici in
cambio della cessazione del tapporto di lavoto. La Società tileva il costo di tali benefici come lula passività di bilancio nella data
più immediata tta:

. il momento in cui la Società non può più tititate loffettz di tali benefici;

' il momento in cui la Società tileva i costi di una ristnrttuazione che denta nell'ambito di applicazione dello IAS 37
e che comporta il pagamento dei benefici dovuti per la cessazione del tapporto di lavoto.

d) Altri banefci a hrgo tentine

Gli altri benefici a lungo termine sono benefici per i dipendenti che non sono dovuti interamente entro i dodici mesi successivi
d termine delllesetcizio in cui i dipendenti hanno prestato la loro attività. Gli altfi benefici a lungo tetrnine, se ptesend sono
ztntalizzai e l'impoto non ancora cotdsposto alle date di bilancio è dlevato all'intemo della voce'Altti debiti e passività non
cortend'.

Pagamefii banti s a<ioni

I piani di compensi basati su azioni della Società che prevedono llassegnazione di opzioni su azioni regolate mediante strumenti
di capitale (eqilry-nfthd than-band palnmtj sono contabilizzati in confomrità all'IFRS 2 - Sban-based Palment.

I1 fait value delle opzioni assegnate ai dipendenti è detetminato alla drta di assegnazione (grant dotò.Il fait value delle opzioni
assegnate ai non dipendenti è deterrninato quando la Società beoeficia dei senizi che gli vengono tesi dagli assegnatad non
dipendenti. Le opzioni sono valutate utilizzando modelli di valutazione appropdati e non è successivamente oggetto di
ddetetminazione. Le condizioni di mercato sono incluse nella detetminazione del fait value dla data di assegrazione, mentre le
condizioni di matuazione divetse dalle condizioni di mercato non sono considetate nella stima iniznle del fair value.

Il costo complessivo del piano, deterrninato sulla base delfah uhe ddte opzioni assegnate e del numeto di stnrmenti che si stima
matureranno, è rilevato a conto econo-ico lungo il pedodo di matuazione (testirypnioà1, con contropartita una dsetva di
patrimonio netto. La stima del rìutnero di opzioni che matureranno è tiesaminata a ciascuria daa di dfedmento del bilancio e
tettificata sulla base delle migliod infotmazioni disponibili.

Il costo dlevato è tettificato nel cotso del periodo di matwazione in modo da riflettete il numero di opzioni che si ptevede
matrúeranno; tale stima è aggiomata a ciascuna data di tifedmento del bilancio e I'impoto cumulato dlevato tiflette, alla data dt
maturazione, il numero di opzioni effettivamente maturate.
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Fondi ?er îiicbi ed oileri

In base alle disposizioni dello IAS 37, i fondi per dschi e oned sono iscritti a fronte di petdite e oned di natua detetminata, di
esistenza certa o probabile, dei quali, tuttavia, non sono determinabili llammontare e/ola datt di accadimento.

L'isctizione dei fondi viene dlevata solo quando esiste un'obbligazione cortente (legale o implicit4 per rura fututa uscita di tisorse
economiche come dsultato di eventi passati ed è prcbabile che tale uscita sia richiesta per l'adempimento delfobbligazione. Tale
ammontaîe raPptesenta la migliot stima dellonere pet estinguete llobbligazione. Il tasso utilizzato nella determinazione del valote
attuale della passività riflette i valori correnti di metcato e tiene conto del tischio specifico associabile a ciascuna passività.

Quando I'effetto Enznziario del tempo è significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono attendibiknente stimabili, i
fondi sono valutati al valore attuale dell'esborso ptevisto túizzzlrrdo un tasso che dfletta le condizioni del metcato, lavxiazione
del costo del denato nel tempo e il tischio specifico legato all'obbligazione. Liinctemento del valote del fondo detetminato da
vatiazioni del costo del denato nel tempo è contabilizzato quale onete frnanziartio.

I rischi, pet i quali il manifestarsi di una passività è soltanto possibile, sono indicati nell'appoúta sezione infotmativa sulle passività
potenzidi e pet i medesimi non si procede ad alcuno stanziamento.

Attiyità elasiùtà deriaanti da contani con clienti e icaù dallaEttione caraîterirtica

Le attività e passività derivanti da contratti con i clienti e i dcavi sono tilevati quando si vedficano le seguenti condizioni previste
dall'IFRS 15:

è stato identificato il contratto con il cliente;
sono state identificate le obbligazioni conttattuali ('pefotnam obligationl) contenute nel conttatto;
è stato deterrnin^to í1 pîezzo;
îl ptezzo è stato allocato alle singole obbligazioni conttattuali contenute nel conttatto;
è stata soddisfatta l'obbligazione conttattuale contenuta nel conttatto.

Di seguito vengono {tntetizzzte le modalità applicative seguite della Società, nell'applicazione delfIFRS 15.

Identificazione del contratto con il cliente

Tln rao+ra#a 
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di appalto che determina il sotgete delle obbligazioni reciptoche tra la Società e il committente. Nell'idenifrcazione del contratto
vengono considerate le condizioni pteviste dal patagafo 9 dell'IFRS 15, di seguito riportate:

a) le pati del conttatto hanno apptovato il contatto (per isctitto, oralmente o nel tispetto di altre pratiche com.merciali
abitudi) e si sono impegnate ad adempiete le rispettive obbligazioni;

b) Ientità può individuate i diritti di ciascuna delle parti per quanto riguada i beni o i servizi da trasferhe;

") I'entità può individuare le condizioni di pagamento dei beni o dei seryizi da trasferire;
d) il conttatto ha sostanza commerciale (ossia il dschio, la tempistica o I'importo dei flussi frnznziari futuri dell'entità

sono destinati a cambiate a seguito del contratto);

") è ptobabile che I'entità ricevetà il cordspettivo a cui avrà didtto in cambio dei beni o dei sepizi che satanno tasferiti
al cliente.

Identificazione delle petfotnance obligation e dpatizione del cottispettivo contattuale

L'IFRS 15 definisce perfotmance obligation la ptomessa prevista nel contratto con il cliente di ttasfetire: a) un bene e/o un
servizio (o una combinazione di beni e/o setvizi) distinto o b) una sede di beni o servizi distinti che sono sostanzialmente simili
e che sono ttasfedti al cliente secondo le stesse modalità.

Nell'ottica dei conttatti con i committenti della Società solitamente la pedormance obligation è tappresentata dall'opeta nel suo
complesso. Infatti nonostante le singole petformance obligation previste nel conftatto possano essere per loto natura distinte,
nel contesto del conttatto sono catattedzzate da forte intetdipendenza e integtazione Bnaltzzate al tasfetimento al committente
dell'infrastruttura nel suo complesso,

Tuttavia, alcuni item conttattuali ptevedono delle prestazioni di serrizi che devono essete considerate come distinte
petfor-ance obligation. Tra questi, in particolare, si segralano i servizi di manutenziorie post completamento successivi al
collaudo finale.

Nei casi in cui vengaoo identificate più perfornance obligation nell'ambito del medesimo contratto si tende necessado attribuite
alle petfotrnance obligation distjnte l'apptoptiata quota di conispettivo conttattuale in base afIFRS 15. Nelle
commetciali della Società, solitamente i conttatti con i clienti specificano dettagliatamente le componenti di
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ogni itern contrattuale (osservabile dal contatto).

Determinazione dei termini pet l'adempimento delle performance obligation e dconoscimento dei dcavi

In base all'IFRS 15 i ticavi devono essere dlevati quando (o man mano che) viene adernpiuta la perfotnance obligation
tasferendo al cliente il bene o il seryizio (ossia l'attività) ptomesso. L'attività è ttasferita quando (o man mano che) il cliente ne
acquisisce il controllo.

I contratti con i committenti tipicamente sottoscritti nelllambito della Società telativi ,alla tenlizzazione di commesse plutiennali
ptevedono obbligazioni adempiute nel cotso del tempo sulla base delfavanzamento gtaduale delle attività e del tasfedmento
temporale del contollo dell'opeta al committente.

I,e tagioni pet cui il ticonoscimento nel cotso del tempo viene considetato maggiormente tapptesentativo sono:

il cliente conttolla l'opera oggetto del contratto nel momento in cui viene costnrita (l'open viene costruita diîettamente
all'intetno delllatea messa a disposizione dal committentQ;
l'opeta in cotso di costtuzione non può avere un uso altemativo e la Società detiene il didtto a incassate il cordspettivo
petle ptestazioni tese nel cotso dellateelizz^zione.

Al fine di rilevate i dcavi, fIFRS 15 dchiede di valutate i ptogtessi dellladempimento della petfor-ance obligation scegliendo il
ctitetio che meglio rappresenta il tmsfedmento al conrmittente del conttollo delllinftastruttrua in cotso di costtuzioae. La
valutazione dei ptogtessi deve consentite di tiflettere quanto fatto pet trasferhe al cornmittente il conttollo dell'opera. In tal
senso, la metodologia apptoptiata di rilevazione dei ricavi deve essete vista in telazione al settote di dferimento della Società e
alla complessità della combinazione dei beni e servizi fomiti. L'IFRS 15 ptevede due metodologie altemative di tilevazione dei
dcavi "ovet-timd':

I metodo basato sugli ouq)ut;
b) metodo basato sugli input.

Con il primo metodo, i ticavi sono rilevati sulla base di valutazioni dirette del valore dei beni o serizi tssferiti fino alla data
considerata (e.g. avanzamento fisico, milestone conftattuali, numero di uÍità consego.ate, etc). Con il metodo basato sugli irno,,
invece, i ricavi sono dlevati sulla base delle dsorse impiegate dall'entità pet adempiete la perfotmance obligation contrattuale (e.g.
le dsotse consumate, le ore di lavoto dedicate, i costi sostenuti, il tempo trascorso o le ote-macchina,ut)izzate) tispetto al totale
<iegii input pteventivati.

Il cdtedo maggiotmente rappresentativo per il riconoscimento dei ticavi con il metodo degli input è il cost-to cost detetrninato
applicando la percentuale di avanzamento, quale rapporto tta costi sostenuti e costi totali ptevisti, al dcavo contnttuale
complessivo ptevisto. Nel calcolo del tappotto tra costi sostenuti e costi ptevisti vengono considetati i soli costi che concortono
al tasfedmento effettivo del conEollo dei beni e/o servtzi. Così facendo, tale metodologia di detetmintziote, consente una
misutazione oggettiva del ttasfetimento del contollo al cliente in quanto prende in considerazione le vadabili quantitative telative
al contratto, nella sua completezza,

Nella scelta del metodo apptopriato di misuazione del ttasfedmento del conftollo al committente, per le conunesse attualmente
gestite dalla Società, vengono unlizzri altemativamente il metodo degli input (nst-to-nst inptt nethoù1o il metodo degh ofipnî,tn
funzione della solidità e dell'affidabilità della stjma che, commessa per cornmessa, tisulta maggiotrnente tapptesentativa
dell'effettivo stato di 

^v^ttz 
ll;reîto dei lavoti. La scelta del metodo viene effettuata dagli "-mirristratori sulla base della capacità

delle infotmazioni disponibili di fomire una tappresent^zione attendibile dell'avanzamento, i quali awalendosi del sistema
interno di teporting, esaminano e, ove necessado, aggiomano pedodicamente le stime di costi e ricavi ai diversi stati di
avalzatraeíto della co*-essa, assicutando così che la dlevazione dei ticavi sia coerente con lleffettivo Íasfetimento del contollo
al cliente.

Deterrninazione del cordspettivo contrattuale

Dúa b complessità ingegnetistica e operativa, la dimensione e la dutata plutiennale di teùizzaziore delle opere, i cordspettivi
contrattuali, olte al cottispettivo base stabilito nel conttatto, includono corrispettivi aggiuntivi che rivestono elementi di cui si
deve tenete conto. In particolate, i cotrispettivi dedvanti da dserve rappresentano cottispettivi aggiuntivi tichiesti a fronte di
maggioti oned sostenuti (e/o da sostenere) per cause o eventi non prevedibili e imputabili al committente, a maggioti lavod
eseguiti (e/ o da sostenerQ o a vadanti di lavori non fotmelizzate in atti aggiuntivi.

La detetminazione dei cortispettivi aggiuntivi è soggetta, per sua natura, ad un cetto gtado di ircetaezza sia sugli impori che
vertaflno ticonosciuti dal cliente, sia sui tempi d'incasso che, solitamente, dipendono dall'esito di attività di negoziazione fta le
parti o da decisioni da parte di otgani giudicanti.
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Tale tipologia di corrispettivo conttattuale viene disciplinata dall'IFRS 15 e ticondotta alla fattispecie delle "Modifiche
Contrattuali'. Secondo il principio contabile, una modifica conttattuale esiste se quest'ultima viene apptovata da enftambe le
parti contnenti sempre secondo IIFRS 15, inoltte, l.'apptovazione può awenite in fotma scdtta, ttamite accotdo otale o
attraverso le prassi commetciali del settote. In aggiunta, il ptincipio disciplina che una modifica contrattuale possa esistete pur
in presenza di dispute circa I'oggetto e/o il cortispettivo conftattuale. In questo caso, in pdmo luogo è necessatio valutate se i
diÌitti al cortispettivo siano ptevisti conttattualmente generando il dititto esigibile (enforceable tight). Una volta identificato il
dititto esigibile, pet l'isctizione delle dserve e degli ammontari delle richieste aggiuntive al committente, è necessado seguite
I'IFRS 15 rr telazione ai "corrispettivi vatiabili". Pertanto, ai fini dellladeguaúento del prezzo della tansazione pet effetto dei
cordspettivi aggiuntivi dedvanti da riserye vetso il committente, è necessado definirc se la circostanza che i connessi ticavi non
vengaoo stomati in fututo sia considerata "altamente ptobabile".

Al 6ne di queste valutazioni vengono presi in considetazione tutti gli aspetti dlevanti e le cLcostanze, inclusi i tetmini del
contratto stesso, le ptassi commetciali e negoziali del settore o altte evidenze a supporto.

Lzvod, oozionali

I corispettivi derivanti da lavori opzionali rappresentario cottispettivi aggitrntivi per lavoti futtui non ancora definiti e/o istruiti
dal cliente alla stipula del conttatto.

I corrispettivi dedvanti da lavod opzionali veogono ptevisti nei contratti con i committent, in quanto rappresentano potenziali
lavori futud interrelati all'opeta ptincipale. Tuttavia, la maggiot pate dei conttatti prevede che tali lavori aggiuntivi debbano
essete esptessamente definiti e apptovati dal committente prima della loto esecuzione. In assenza di tale apptovazione,
l'appdtatote non ha didtto (enfotceable dght) su tde attività.

Sulla base di quanto sopta descritto e della prassi di settore, dunque, si ritiene che tale tipologia di comispettivo dentti nella
fattispecie di "Modifica conttattuale"; pertanto in base all'IFRS 15, può essere considetata nella valutazione del comispettivo
conttattuale se apptovata da enttambe le parti conttaenti. In tale fattispecie, il diritto esigibile può essete individuato solo a ftonte
di una specifica apptovazione o istruzione da parte del cornmittente presentata secondo ptassi e consuetudini operative.

Penali

I1 conttatto con il committente può ptevedete la mal'utazione di penali passive dedvanti da inadempimento di detetrninate
clausole conttattuali (quali ad esempio il mancato tispetto delle tempistiche di consegna).

Nel momento in cui Pentità ha gli elementi pet definite come "tagionevolmente prevedibild' lt mrittzzìone delle penali
conttattuali, queste ultime vengono considetate a ddwione dei cortispettivi contrattuali. Per fate dette valutazioni vengono
arulizzatr tutti gli indicatoti disponibili ùla data di rifedmento del bilancio, al fine di s.'-are la probabilità di un inadempimento
conttattuale che possa comportare la matuazione di penali passive.

Componente finanziaria significativa

Nel settote delle costruzioni e delle gtandi opete è ptassi che il cottispettivo delPopeta (genetalmente plutiennale),sia tegolato
finanziadamente atttavetso l'erogazione di un anticipo e successive fattwazionidi tata (cd. Stati Avanzamento Lavod o SAL).

Tale modulazione dei flussi frnanziali è spesso definita nelle gate di appalto. In genete, il flusso dei pagamenti dei committenti
(anticipo e successivi SAL) è disegnato in modo tale da tendere sostenibile ls rcqliz2lrziclae dell'opeta da parte dell'appaltatore,
limitandone l'esposizione. Va infatti ticotdato che nel settore delle gtandi opete, l'appaltatolg I impegnato nella teqli>zazione di
corunesse di ingente importo e, notmalmente, il fabbisogno di dsotse iniziali tisulta essere significativo.

L anticipo contrattuale viene utilizzato pet i seguenti scopi:
o frnalazizte gli investimenti iniziali di commessa ed etogare i correlati anticipi conttattuali da corispondere ai

subappaltatori
o come fomra di gaaartzn conttattuale a copertura di eventuali dschi di inadempimento conttattuale da patte del

committente.

Il tecupeto delliaoticipo contnttuale viene dassotbito ttamite i successivi SAL, in linea con il ciclo ptoduttivo della co--essa
pluriennale.

In aggiunta, è necessado considerate che il ciclo opetativo della Società, è notmalmente pludennale e pertanto, va considento il
corretto oizzonte tempotale nel detetminate l'esistenza di una componente finanziaria significativa.

In base alle considetazioni sopta esposte, non è stata valutata la ptesenza di componenti Enanziaie siglificative all'intemo del
corispettivo conttattuale nei conttatti che ptevedono una modulazione di anticipi e fztittazione di tata in linea con la
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settore e/o comruique di ammontate coetente con la funzione di"gatanzia" e con una tempistica adegaata ai flussi di cassa
tichiesti dall'esecuzione dell'opeta.

Perdite a finire

L'IFRS 15 non disciplina specificamente il ttattamento contabile dei contratti in petdita, dnviando alle disposizioni dello IAS 37
per la misuazione e la classificazione dei contratti onerosi. Un contratto è considetato oneroso quando i costi inevitabiJi pet
adempiere all'obbligazione Qtnauoidable nsts of neetirytbe obligaîioz) superano i benefici economici attesi. L'eventuale petdita stimata
è rilevata in bilancio attravetso un apposito fondo rischi, nel momento in cui, sulla base delle stime del managemenq il contratto
è ritenuto onetoso.

I costi non disctezionali si dfetiscono:
o ai costi direttamente cortelati al conttatto che incrementano la pedormance obligation trasfedta al cliente;
. non possono essere evitati atttave$o azioni futute,

Non si considetaro atal fine i costi che vertebbeto sostenutiindipendentemente dall'adempimento della petfotmance obligation.

Lavalutazione di eventuali contmtti in perdita (onnvrc tesl viene svolta a livello di singola performance obligation. Tale apptoccio
valutativo risulta maggiormente tapptesentativo dei differenti margini di commessa, in teluione alla a41ur4 dei beni e servizi
trasferiti al cliente.

Costi inctementali per llottenimento del contratto

L'IFRS 15 pemrette la ctpitalizzazione dei costi sostenuti per l'ottenimento del contratto, a condizione che essi siano considerati
"incrementali" e tecupetabili attîaverso i benefici economici futud dedvanti dal conttatto. I costi inctementali sono quelli
sostenuti esclusivamente a seg;uito dell'acquisizione della coÍunessa. Al conttatio, i costi sostenuti indipendentemente
dall'acquisizione della coútmessa, non poturdo essete qualificati come incrementali, vengono tilevati a conto economico
nelllesetcizio di competenza e non contribuiscono alla determinaziore delf'avanzamento conttattuale. I costi inctementali
capitalizzaa nell'attivo immobilizzato (costi contrattuali) sono ammoftizzati sistematicamente in linea con il ttasfedmento del
conttollo dei beni/servizi al cliente.

Costi per I'adempimento del contratto

L'IFRS i5 prevede la czpitaiizzazione <iei costi pet i'aciempimento <iei conttatto, ai dcorrete <il tutte ie seguenii conciizioni:
r si tifetiscono ditettamente al contratto;
. genetarìo s miglislane le dsorse che saranno utilizzate peril soddisfacimento della pedoffiance obligation contrattuale;
. sono tecupetabili tramite i benefici economici futuri del contratto.

Nella ptassi del settote in cui opeta la Società, solitamente tale tipologia è rapprcsentata da costi pre-operativi, che possooo essere
esplicitamente riconosciuti dal committente tramite specifici item conttattuali o temunerati attraverso il matgine complessivo di
coÍunessa. I costi pre-opetativi vengono tilevati a conto economico sistematicamente, in modo cordspondente al tnsfedmento
del conttollo dei beni/servizi al cliente.

I costi che non genefano né migliolxllo le dsotse necessade per adempiere alle perfotrnance obligation contrattuali, né
favodscono il trasfetimento del controllo di beni e/o sesizi al cliente, pur essendo specificamente tifetibili al conttatto e

considetati tecupetabili, non contribuiscono alla detetminazione dell'avanzamento conttattuale.

Esoosizione in bilancio

Il prospetto della situazione pattimoniale frnarnziaria accoglie tra le Attività dedvanti da conttatti con i clienti i "costi per
adempiete ai conttattil' caprtúizzti secondo i ptincipi desctitti nel presente patagnfo. Tali costi vengono in tal modo dscontati
coetentemente ùI avanzamqrto della coúunessa.

Le attività e le passività detivanti dal contratto sono classificate nelle voci della situazione patdmoniale e frnanzluia "Attività
derivanti da contratti con i clientf' e '?assività detivanti da contratti con i clienti3', tispettivamente nella sezione delllattivo e del
passivo. La classificazione ta attività e passività conúattuali, in base a quanto stabilito dell'IFRS 15, è in funzione del rapporto
tr:ala ptestzzione della Società e il pagamento del cliente: le voci in esame rappresentano, infatti, la somma del valote dei lavoti
ptogtessivi detetminato in base alle notme stabilite dall'IFRS 15, al netto degli acconti e anticipi dcevuti.

Se il valote dsultante è positivo, il saldo netto della conìmessa è esposto nella voce "Attività dedvanti da contratti con i clientf',
viceversa, è esposto nella voce '?assività derivanti da contratti con i clientil',
Qualota, in base al contratto, i valoti in esame espdmano un dkitto incondizionato al cortispettivo vengono ptesentati come
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ctediti.

Il conto economico della Società evidenzia una voce di dcavo denominata 'Ticavi da conúatti vetso i clientil', presentata e
valutata secondo il pdncipio IFRS 15. La voce denominata *Altri ticavi e proventf' include i ptoventi dedvanti da transazioni
diverse dai contatti verso i committenti ed è valutata secondo quanto stabilito da altti ptincipi o da specifiche "Accounting
Policy Election" della Società. In paticolate, iluest'ultima voce accoglie ptoventi telativi a: plusvalenze da alienazione di
immobi\zzazioni, vendita di materiali vari, conttibuti in conto esetcizio e rimbotsi.

Contîibilri bilbblici

I contdbuti in conto esetcizio sono dlevati nel ptospetto del Conto economico all'intemo della voce 'Altri dcavi e ptoventi".

Nnnoscimento dei nsti

I costi sono dlevati a Conto economìco secondo il principio della competenza.

Diùdendi

I dividendi disttibuiti sono rapptesentati come movimento di patdmonio netto nell'esetcizio in cui sono apptovati dall'assemblea
degli azionisti.

Iaoo$e sl nddito

Le imposte cortenti sono calcolate sulla base del teddito imponibile dell'esercizio, applicando le aliquote fiscali vigenti alla data
di bilancio. lg imposte cortenti dell'esetcizio e di quelli precedenti, nella misua in cui non siano state pag te, sono dlevate come
passività' Le attività e passività fiscali cottenti, dell'esercizio in cotso e di quelli ptecedenti, sono detetminate al valore che si
ptevede dspettivamente di tecupetate o di pagare alle autotità fiscali, applicando le aliquote fiscali e la normativa fiscale vigenti
o sostanzialmente emanate ùla datz di tifedmento del bilancio. L'aliquota IRES applicata è pad 

^l24Yo 
mentre faliquota IRAP

applicata è parr ù 3,9o/".

Le imposte diffedte sono calcolate applicando il cosiddetto "liabiliSt metboÌ' ùle diffetenze teúporanee alla data di bilancio tm i
valoti fiscali delle attività e delle passività e i cottispondenti valod di bilancio.
Le imposte diffedte passive sono tilevate su tutte le diffetenze temporanee tassabili, ad eccezione dslls imposte diffedte passive
che detivano dalla rilevaziolls inizials delllawiamento o di un'attività o passività in una transazione che non rappresenta
un'aggtegazione aziendale e, al tempo della transazione stessa, non influenza né il tisultato di bilancio né il dsultato fiscale.

Le imposte diffetite attive sono dlevate a ftonte di tutte le differenze temporanee deducibili, dei ctediti e delle perdite fiscali non
tt!úzzate e dpotabili a nuovo, nella misuta in cui sia ptobabile che samnno disponibili sufficienti imponibili fiscali fututi che

Possano consentite lulJizzo delle diffetenze temporanee deducibili e dei ctediti e delle petdite fiscali tipotati a nuovo.
Pet calcolate I'impoto delle attività e delle passività fiscali differite viene applicata l'aliquota fiscale alle diffetenze temporanee,
imponibili o deducibili, identificate, owero alle perdite fiscali non uilizzate e ai ctediti di imFosta non utilizzati.

A ciascuna data di rifedmento del bilancio è effettuata rura nuova valutazione sia delle attività fiscali anticipate non dlevate in
bilancio che delle attività fiscali anticipate tilevate in bilancio a fine di vedficare la sussistenza del presupposto della probabilità
del tecupeto delle attività fiscali anticipate.

Inolte, in presenza di incertezze nell'applicazione della nomrativa fiscale, la Società: (i) na casi in cui titenga probabile che
I'autotità fiscale accetti il ttattamento fiscale incerto, determina le imposte sul teddito (corenti e/o differite) da tilevate in bilancio
in funzione del tnttamento fiscale applicato o che ptevede di applicate in sede di dichiatazione dei tedditi (iy' nei casi in cui
dtenga non prcbabile che l'autotità fiscale accetti il trattamento fiscale incerto, riflette taleincetlezza nella detetminazione delle
imposte sul teddito (conenti e/o diffetite) da tilevare in bilancio.

Obnazioni in aahta estera

Le attività e le passività monetade in valuta sono iscdtte al tasso di cambio a prooti alla data di chiusuta dell'eser.izio, con
imputazione a Conto economico dei telativi utili e petdite su cambi, ancorché noo. tedizzrù..

Seltori ooerartù

Un settote operativo è una componente di un'entità:

che intraptende attività imFrenditodali genetatrici di ricavi e di costi (compresi dcavi e costi riguatdanti operazioni
altte componenti della medesima entit);
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i cui risultati operativi sono tivisti pedodicamente dal più alto livello decisionale operativo dellentità ai fini dell'adozione
di decisioni in merito alle dsotse da allocare al settote e della valutazione dei tisultati
pet la quale sono disponibili inforrnazioni frnarzixie separate.

a

a

Si dmanda alla Nota 7 - "Inforrnativa di settore" pet I'informativa teloiÚva alllinfomrativa di settore.

3. Principi contabili di recente ernissione

Pinciti nntabili non annra abbhcabili. in aranto aon omolosati dallUnione Embea

Alla data di apptovazione del ptesente Bilancio d'esetcizio, gli otgani competenti delllUnione Europea noo hanno ancora
concluso il processo di omologazione necessatio pet l'adozione dei seguenti ptincipi contabili ed emendamenti:

Descrizione

IFRS l9 Coilmllate nnqa ftWniahlità?ùblicd:
Pnvnta4jonc

Modifcbe a/ITFBS l9 Coúmllate scnqa fts?ntttdhliîà
pública: Pnvúa$one

Modifcbe alh IAS 2l : Gli efetti tulb amia{oni tui
tard di caabio: trafuSone in ma aaùtta di
pn n n ta$o n e ip ni tfu qio t ai a

Nd maggio 20241o IASB ha emaoato I'IFRS 19, che consente a talune entità definite
dal principio "idonee" di scegliere di applicare requisiti di informativa ridotta all'intemo
del bilancio, pur rispettando i requisiti di rilevazione, misurazione e presentazione
previsti in altri principi contabili IFRS. Per essere idonea, alla data di chiusura del
proprio esercizio, un'entità deve essere rura controllata come definita nell'IFRS 10, non
può avere responsabilità pubblica e deve avere una controllante (ultima o interme.tir)
che predispone il bilancio consolidato che sia disponibile pubblicamente e che rispetti i
principi contabili IFRS. UIFRS 19 sarà in vigore dal 1o gennaio 2027 ed è consentita
I'applicazione anticipata. La Società sta valutando I'impatto sul proprio Bilaacio
dtesercizio.

Le modifiche alllIFRS 19 "Controllate senza responsabilità pubblica: Presentazione"
sono le seguenti:
- Lo IASB ha ridotto i requisiti di informativa escludendo gli obiettivi di disdosue
relaúvi agli accordi di finanziemento con fornitori alfimzrcanzr di scambiabilità, alle
regole modello del Pillar II e, alla dassificaziooe e misurazione degli strumeoti
fiaqnzleÀ, e alle passività non correnti con covenaot.
- Ha ridotto i requisiti di informativa relativi agli accordi di finrnziamento con fornitori
- Ha esduso i requisiti di informativa che in realtà costituiscono linee guida e non
obblighi
- Ha sostituito i requisiti di informativa relativi alle misure di performance deGnite ddla
diiczionc con uu rinvio incrociato aii'iFRS i8. La Socictà sta valutando l'impatio sui

-PI.oP49
Bilancio d'esercizio.

Il 13 novembre 20251o IASB ha emanato modifiche allo IAS 21 per chiarire come
tradurre i bilanci da u.o valuta non ipetinflazionada a una valua di presentazione
iperinflazionaria. Ie modifiche precisano che gliimporti, inclusi quelli comparaúvi,
devono essere tradotti al bsso di chiusura alla data dell'ultimo stato patlimoniale.

Quaado la valuta di presentazione cessa di essere iperinflazionaria, llentità applica
prospettico-ente i requisiti già previsti dallo IAS 21, senza rideterminare i comparativi
E inoltre richiesto di informare in nota sull'applicazione.di tale metodo e di presentare
informazioni sintetiche sulle gestioni estere interessate. E prevista un'esenzione per le
entità che applicano congiunrametrte IAS 21 e IAS 29. Le modifche si applicano ai
periodi che 'niziano dal 10 gennaio 2027 , con applicazione retrospettiva e specifiche
disposizioni transitorie,

Pinciti emamti ma non anmra in rimn

Sono di seguito illustrati i pdncipi e le interpretazioni che, alfa data di rcdazione del ptesente Bilancio d'esercizio, erano già stati
emanati ma non etano ancota in vigore. La Società intende adottare questi ptincipi e intetpretazioni, se applicabili, quando
enfteranno in vigore.

Descrizione

Coamni di eaergia ebttrica dipendeni dafoati
rinaoyabili - Modifche allIFRS 9 e IFRS 7

Lo IASB ha apportato Ie seguenti modifiche per consentire ai contatti di energia
elettrica dipeodenti da fonti rinnovabili di essere rilevati correttamente in bilancio:
- chiarimento sull'applicaziooe dei requisiti di "uso proprio"; - modifica dei requisiti di
contzbilizzazione delle operazioni di copertura oel caso in cui questi contratti siano
uriliz22d ssms strumenti di copertura, se vengono soddisfatte determinate condizioni;
introduzione di requisiti di informativa aggiuntivi per consentire agli investitori di
comprendere I'impatto di questi contratti sulle performance Bnanzìtxirc di un'azienda e

sui flussi di cassa futuri Le modifiche saranno in vigore dal 1o gennaio 2026 ed è

consentita Papplicazione anticipata. Non ci si aspetta un irnpatto significativo sul
Bilancio d'esercizio.
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Modifche alh clasifcagoae c uhta$0rc ihgli
sruamtifnangari (Modifche a IFRS 9 c IFRS 7)

Mglioramcnti annali dipinîipi nntdbili IFRS -
Vohne ll

Lo IASB ha modificato I'IFRS 9 "Strumenti frnanziaÌ'a segu.ito della revisione post-

^ttlraziorLe 
dei requisiti di classificazione e valutazione. k modifiche includono

indicazioni sulla classificazione delle attività finanziarie, comprese quelle con
caratteristiche poteninli e nello specifico rispoodono alle esigenze sorte per la
classi-ficazione di alcune attività finanziarie legate a tematiche ESG. Lo IASB ha inoltre
modificato IIERS 7 "Strumenti finenz'121i; Informtzioni integrativd', dchiedendo alle
entità di fomire informazioni aggiuntive sulle attività e passività finanziarie che
presentano determinate caratteristiche potenziali. Tali modificbe saranno efficaci per gli
esercizi aonuali a partire dal 1o gennaio 2026 ed, è consentia I'applicazione anticipata.
Non ci si ?spgtla,u.-n impalto- significativo sul Bilancio d'esercizio.

Il 18 luglio 2024 lo IASB ha emesso i migliornmenti annuali ai principi contabili IFRS -
Volume 11. Esso contiene modifiche a IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IERS 10 e IAS 7. I
migliolaragnti annuali dell'IA,SB sono modifiche limitate al testo di uno standard IFRS
o correggono taluni minori esiti indesiderati, dimenticanze o conflitti tra i requisiti negli
standards. Le modifiche contenute nei miglioramenti annuali ai principi contabili IFRS

- Volume 11 riguardano: ' IFRS 1 "Prima adoziooe degli Intemationd Financial
Reporting Standards - Hedge Ag6eulring alla data di priml ldozione"; ' IFRS 7
"Strumenti Bnanzim informazioni integrative" I. Proventi o perdite su dismissioni II.
Informativa sulle differenze tra il fair value e il prezzo di transazione IIL Dettagli sui
rischi di credito ' IFRS 9 "Strumenti 6nanziari": I. Dismissione delle passività per
leasing IL Prezzo di transuiore'IFRS 10'Bilancio Consolidato - Determinazione di
un agente'de facto"'; ' IAS 7'T.endiconto finanziario - Metodo del costo". Queste
modifiche saranno in vigore dal 1o gennaio 2026 ed, è consentita I'applicazione

Non ci si Tp*et9*utin-.Patto-signifi cativ,o sul Bilancio d'esercizio.

IFRS 18 Pnnnta{oae e itfomatiaa di hlancio

Nell'aprile 20241o IASB ha emanato I'IERS 18 in risposta alle preoccupazioni degli
investitori circa la comparabilità e la kasparenza della rendicontazione delle
performance delle entità. I nuovi requisiti di presentazione introdotti dall'IFRS 18
accresceranno la comparabilità della performangs frîîizieÀq di entità 5imili, il
particolare per quanto riguarda la definizione di "utile o perdita operativa'', I nuovi
requisiti di informativa relativi agli "indicatori di performance definiti dal -a.agement''
miglioreranno la tflsplîeaz^. L'IFRS 18 sarà efficace dal 1o gennaio 2027 e non è stato
aocora adottato ddla Società.
ICOP sta valutando I'impatto dell'applicaziooe dell'IFRS 18 sulla Società. È st.to
predisposto url piano di transizione e la Società è in linea per preseotare i primi bilanci
intermedi conformi all'IFRS 18 per I periodo che terminerà il 30 giugno 2027 e ibtlanú
annuali per il periodo che terninerà il 31 dicembre 2027.
Si prevede che la Società possa non avere alcuna delle "specified main business activity''
--^-i-a^ 

l-l -,:--:-:- - -.- :- t\ 'prrvDtr ua puuptu, ruf,avB m approro[(Na valutazlone e lfr cofso. -E lfrorEfe atTeso
un impatto sul rendiconto Enanziario, in quanto interessi e dividendi ricevuti e oneri
Bnanzianpagardovranno essere presentati ciascuno in u.o singola categoù.
Attualmente la Società presenta un subtotale del risultato operativo. È ilr corso urra
valutazione approfondita per detemrinare la corretta classificazione delle voci e
garantire che il subtotale del risultato operativo sia conforme ai requisiti dell'IFRS 18.

La Società prevede cambiamenti significativi in tal senso, in particolare a seguito della
riclassificazione degli utili e perdite su cambi tra le attività operative, nonché della
riclassificazione dei proventi da società collegate come parte di un nuovo subtotale
all'intemo di una nuova categoria "inves ' entil'. Inoltre, i nuovi requisiú di
aggregazione e disaggregaziooe comporteraruro cambiamenti nella presentazione per
offtire un riassunto strutturato più utìle. È in corso anche una valutazione delle misure
di perforrrance definite dal management ('management defined performance
measures') attualmente comunicate al di fuori dell inforrnaúva frnanzirÀq per vetificare
se rien. '.o o meno nella defioizione fornita dd principio.
Ad ogai periodo di rendiconta"ione successivo,la Società fomirà un aggiomamento sui

verso la transizione all'IFRS 18.

4. Stime e assu zioni
La ptedisposizione dei bilanci dchiede da patte degli amministatod l'applicazione di ptincipi e metodologie contabili che, in
talune circostanze, si fondano su valutazioni e stime difficili e soggettive, basate sull'espeÀenza stodca e su assunzioni che sono
di volta in volta considetate tagionevoli e realistiche in frrnzione delle telative circostanze.

L'applicazione di tdi stime e assunzioni influenza gli i-porti riportati negli schemi di bilancio, quali il prospetto della situazione
patrimoniale-frnanzait, il prospetto di Conto economico, il ptospetto di Conto economico complessivo, il tendiconto
Snanziatio,nonché llinforrnativa fomita. I tisultati 6nati delle poste di bilancio per le quali sono state vtílizz^tele suddette stime
e assunzioni, pottebbeto diffedte, anche significativamente, da quelli tipottati nei bilanci che dlevano gli effetti del
dell'evento oggetto di stima, a causa delT'incettezza che catattetizzale
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Le atee che tichiedono più di altte una maggiote soggettività da patte degli amministtatoti nell'elabotazione delle sdrne e per le
quali un cambiamento aslls sea.Iizieni sottostanti le assunzioni uiftzzate potrebbe avere un impatto signiúcativo sui tisultati
frlrranziari della Società sono le seguenti:

a) Ncavi di commesa. la valutazione dei dcavi di commessa dchiede agli amministratod di considetate attentamente le
condizioni contnttuali, la recupetabilità dei costi sostenuti e la conetta atttibuzione dei ptoventi in base allo stato di

^vaîz^mento 
delle attività. In particolare, le stime telative agli importi da dconoscere come dcavi e come Attività e

passività dedvanti da conttatti con clienti possono dipendete da fattoti quali la natura delle dchieste di corrispettivi
aggiuntivi, liesito delle negoziazioni con i clienti e la variabilità dei costi complessivi ptevisti pet la commessa. Pertanto,
eventuali cambiamenti nelle aspettative o nelle condizioni opetative possono influite sigfi.ificativamente sui tisultati
frnanzian della Società. La risoluzione dell'inceftezza è attesa in frmzione della chiusuta delle commesse.

b) Ndlúone di lahn dnlh atti,tità a ùta ltih dúnita e dolle ?artecila<ioni in società nntnlhta le attività m4lgrial'i, le attività
imm6lsriali, le attività per dititto d'uso a vita utile definita e le patecipazioni in società controllate sono oggetto di
vetifica al fine di accettate se si sia teqliz.zatavna tiduzione di valote, che va tilevata ttamite una svalutazione, quando
sussistono indicatori che facciano ptevedete difficoltà per il recupero del telativo valore netto contabile tramite fuso.
La, veificr dell'esistenza dei suddetti indicatoti tichiede, da parte degli 

^mministratoti 
llesetcizio di valutazioni

soggettive basate sulle infotmazioni disponibili all'intemo della Società e sul metcato, nonché dalliespetienza stodca.
Inoltte, qualon venga detetminato che possa essetsi genetata uúa potenziale tiduzione di valote, la Società ptocede
alla detemrinazione della stessa utilizzando tecniche valutative dtenute idonee. La cortetta identificazione d"gh
elementi indicatoti dell'esistenza di una potenziale dduzione di valote delle attività malsriali, immatedali e delle attività
pet didtto d'uso e partecipazioni in società controllate, nonché le stime pet la determinazione delle stesse dipendono
da fattoti che possono vainte nel tempo, influenzando le valutazioni e le s '-e effettuate dagli amministatoi. La
risoluzione dellincettezza awiene genetalmente a seguito di eventi specifici (es. vatiazioni di metcato, obsolescenza,
cambiamenti tecnologici) o di nuove infotmazioni che confetmino o smentiscano la tecupetabilità del valote entto
I'esetcizio successivo;

c) Fonù saahta?ione mditiz la detetminazione di tale fondo dflette le s ' e del matagmentlegate alla solvibilità stotica ed
attesa degli stessi. La dsoluzione dell'incettezza dipende dalfeffettivo incasso dei ctediti e dall'andamento della
solvibilità delle conúopatti entto il prossimo esercizio; gli esiti ragionevoli includono sia la necessità di ultetiori
svalutazioni sia il tecupeto integale. In caso diincettezzainisolta, le ipotesi sono state aggiomate con tifetimento alle
nuove evidenze sulla solvibilità e sulle condizioni di metcato.

d) Endi ?er rivbi e onni: l'identificazione della sussistenza o meno di un'obbligazione corrente $egale o implicita) è in
alcune citcostanze dt non facile detemrinazione. Qli amministratod valutano tali fenomeni di caso in caso,
con5úuntamente alla stima dell'a-'nontate delle risorse economiche richieste pet liadempimento delfobbligazione.
Quando gli amministratod ritengono che il manifestatsi di una passività sia soltanto possibile, i dschi vengono indicati
nell'apposita sezione infomrativa ss impegni e dschi senza dar luogo ad alcuno stanziamento. La dsoluzione
dell'incettezza è ptevista in base all'evoluzione delle contovetsie, delle ttattative o dell'emetgere di nuovi fatti.

Qualoa I'rncertezza non sia stata dsolta, le ipotesi sottostanti vengono dvalutate e modificate se necessatio.

e) Wta *ile delle attiuita nateìali e innatnialit la vita utile è detemrinata al momento dell'isctizione del bene in bilancio. Le
valutazioni s'lla dutata della vita utile si basano sull'espedenza stotica, sulle condizioni di metcato e sulle aspettative
di eventi futud che potrcbbeto incidere sullo vita utile stessa, comptesi i cambiamenti tecnologici. Di conseguenza, è
possibile che la vita utile effettiva possa diffedre dalla vita utjle stimata. La tisolwione delfincertezza awiene
genetalmente in funzione dell'andameoto operativo, dell'innovazione tecnologica o delfobsolescenza dscontrata, In
Ptesenza di incognite irisolte, le ipotesi vengono aggiomate in base alle nuove evidenze operative e di mercato.

fl Aniaitafscab antici?at le attività fiscali anticipate sono dlevate nella misuta iù cui sia probabile l'esistenza di adeguati
utili fiscali futud a ftonte dei quali le differenze temporanee o eventuali petdite fiscali pottanno essete utilizzate. La
tisoluzione dell'incertezza è attesa in frrnzione dei tisultati economici della Società entro il prossimo esetcizio.

g) Iraring l'ammontate della passività pet leasing e conseguentemente delle relative attività per didtto d'uso dipende
dalla detetminazione del lease tetm. Tale detetminazione è soggetta t valutazioni del management, con particolate
tifetimento all'inclusione o meno dei petiodi copetti dalle opzioni di rinnovo e di tisoluzione del leasing previste dai
conttatti di locazione. Tali valutazioni satanno tiviste al vedficatsi di un evento significativo o di un significativo
cambiamento delle citcostanze che abbiano un'incidenza sulla tagionevole cettezza del management di esetcitate
un'opzione ptecedentemente non considetata nella detetrrinazione del lease term o di non esetcitare un'opzione
ptecedentemente considetata nella detetminazione del lease term.

h) Fair aake fulk ahnpartecipavioni: la detetminazione del fair value di alcune attività finanziatie della Società, in paticolare
delle partecipazioni in società non quotate, tichiede luljfizzo di stime e assruuioni significative da parte del
management. Poiché pet tali s&umenti non esiste un mercato attivo e quindi non sono disponibili ptezzi osserabili
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la valutazione viene classificata nel Livello 3 della gentchia del fair value ai sensi dell'IFRS 13. In questi casi il fait
value è detetninato ptevalentemente mediante liimpiego di modelli valutativi basati sul metodo 'Discounted Cash
Flows" (DCF) che prevedono stime in telazione a: flussi di cassa attesi sulla base dei piani industdali delle pattecipate;
tasso di crescita a lungo temrine (g); tasso di atialìnzazione (!IACC). Il management monitota tegolarmente la
tagjotevolezza delle ipotesi utilizzate, conftontandole con dati stotici e infotrnazioni di metcato disponibili, e aggioma
le stime qualota necessado in base alfevoluzione del contesto operativo ed economico.

5. Gestione dei dschi frnanziarj.

Nell'ambito dei tischi d'impresa, i ptincipali rischi finanziari identificad monitotati e, per quanto di seguito specificato,
attivamente gestiti dalla Società, sono i seguenti:

o tischio di ctedito, dedvante dalla possibilità di default di una conttoparte;
o dschio di liquidità, derivante dalla mancanza di dsorse frrr.nziàtie pet fat ftonte agli i-p"gtú finanzian:,
o tischio di metcato;
r dschi climatici.

Liobiettivo della Società è il mantenimento nel tempo di una gestione bilanciata della propria esposizione Enanziatìn, arta, a
gatantite una struttuta del passivo in equilibrio con la composizione delllattivo di bilancio e in gtado di assicutate la necessada
flessibilità opetaiva attavetso l'utilizzo della liquidità genetata dalle attività opetative comenti e il dcotso a finanzia-enti bancati.

La Società atttibuisce grande importanza al ptesidio dei dschi ed ai sistemi di conttollo, considenndoli sendizioni essenziali per
gatantite una gestione efficiente dei dschi assunti; coerentemente con tale obiettivo, ha adottato un sistema di gestione del dschio
con sttategie, policies e ptocedure lolnalizzate che pemrettono l'individuazione, la misutazione e il controllo del gado di
esposizione ai singoli tischi.

I,e politiche di gestione dei tischi frnalrtziaÀ della Società sono finalizzate a:

r identificate gdarlnlin2atsi rischi ai qualila Società è esposta;
o definire I'atchitettuta otganlzzaliva, con individuazione delle unità otganizzative coinvolte, relative tesponsabilità e

sistema di deleghe;
r tndivldt:ate i pr:napi cti dsk r:aanagement su c'Ji si fonde !a gesdone operadva dei glschi;

o individuare le tipologie di operazioni rmìmesse pet la copertuta delliesposizione.

La seguente nota fornisce indicazioni qualiative e quantitative di rifedmento sull'incidenza di tali rischi sulla Società.

5.1 Rischio di credito

Il rischio di credito tapptesenta la possibilità che un cliente o trna delle controparti di uno strumeúto Enanznlio gened una
petdita frnaraziarja qualora non adempia a un'obbligazione, e si origt.a pdncipalmente dai ctediti commetciali e dagli investimenti
frnanziarr della S ocietà.

Per gestirc tale tischio, la Società afftonta l'esposizione insita nella possibilità di insolvenza (default) o nel peggiotamento del
metito cteditizio della clientela awalendosi di strumenti di valutazione specifici per ciascuna conftoparte. Questa attività è
supportata da una struttura otgannzaiva dedicata, che dispone degli sEumenti necessad pet effettuate un monitotaggio costante,
su base giornalieta, sia del comportamento sia dell'affidabilità creditizia della clientela.

L attività di monitotaggio del dschio di ctedito verso i clienti si basa su una teportistica che ardizzal'esposizione tenendo conto
delle carattedstiche del credito, tta cui la dislocazione geografica, il canale di appartenenza,Yatuiarità, del ctedito e llesperienza
stodca sui pagamenti.

A ftonte di questo monitotaggio, la Società Lccalrtori un fondo svalutuione pet perdite di valote, che dflette la s '-a delle
possibili petdite sui ctediti commetciali e sugli altri ctediti, k ptincipali componenti di questo fondo sono le svalutazioni
specifiche individuali su esposizioni scadute significative e le svalutazioni su esposizioni omogenee pet scadenze, detetminate
sulla base dell'esperienza stotica.

La tabella seguente fomisce i dettagli dellesposizione crcditizia al 31 dicembte 2025,2024 e al7" gernaro 2024t

(nEmni2liaù)
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2025 2n24

Crediti commerciali
Investimenti in attività finanziarie
Altri crediti e attività (esclusi ratei e risconti attivi)

135.996
20.449
18.978

lul, l4l
17.650

11.969

s0.560
75.281

5.961
Toale 1n.7ffi 7t802

L'qnzi^tti1i dei crediti cornmerciali al 31 dicembte2025,2024 eal lo gennaio 2024 èh seguente:

Vdore conabile e 7o sceduto al31 dicembre Valore contebile e 7o ecaduto(n Ern nifuia, ad ua{one ùi wlmi pmtuali)
n2s 2024 al 1o genneio 2024

Crediti cornrnerciali non scaduti
Scaduti da 1-90 giomi
Scaduti da 9G180 giomi
Scaduti da oltre 180 giomi

104.399
9.530
5.556

16.511

77%
7%
4Vo

7T/o

87.332
3.306
1.5,1O

8.969

86%
3%
t/o
9%

35.334
2.4U

998
11.744

7U/o
5%
T/o

23o/o

Clediti comnercieli totali 13E.996 t00% t0tt4i, l00o/o s0.560 1000h

Nell'ambito dell'otdinado syelgimento del business la Società stipula accordi di factodng pet i ctediti. Tutti gli accodi di factodng
stipulati etano di tjpologpa pm+ohta

Si titiene che non esistano i ptesupposti per l'inesigibilità dei crediti commerciali scaduti, laddove non sono stati effettuati
accantonarneîti fondati su specifiche valutazioni sulla tecupetabilità degli stessi.

5.2 Rischio di liquidità

Il tischio di liquidità consiste nella possibilità che la Società oon riesca a repedre le dsotse frnanziane necessarie pet gatantke la
nomale opetatività e lladempimento degli obbfuhi in scadenza, oppure che tali dsotse siano disponibili solo a costi ttoppo
elevati. Per gesthe questa eventualità, la Società adotta un approccio odentato 

^ 
glt^rntitte, ove possibile, la ptesenza di fondi

sufúcienti a coprfue le ptoprie obbligazioni alla scadenza, sia in condizioni di notmalità che in situazioni di tensione Fnanziaria,

evitando così oneti sproporzionati o tischi per la reputazione. In generale, vengono mantenute disponibilità liquide a vista
adeguate a coprire le esigenze derivanti dal ciclo opetativo, dagli investimenti e dalla gestione frnaaziqàa.

La ditezione Snanza della contollante gestisce cenftrlmente le stategie di finanziamento a breve e lungo tetmine, i tapporti con
gli istituti bancari ptincipall, la concessione delle gatanzie necessatie e leventuale dsfinizione di politiche di copertuta sui tischi
frnanzim. Questa gestione acceo,tr;ait^ è Snailazata a mantenere una stnrttura fiaqnziaàa equiiibrata e a taffonate ia soiiciità

patdmoniale della società, con l'obiettivo primado di gatantire che la struttua del passivo sia sempte in equilibrio con la
composizione dell'attivo di bilancio.

Le seguenti tabelle riepilogano la ripartizione per scadenza dei debiti e delle altre passività frnarrziarjle al 31 dicembte 2025,2024
e al 1o gennaio 2024 in base ai flussi di cassa attesi:

AI31 diceobre 2025

(tEmnigliaia) Vdore
contabile

finanzi.ri
contrattuali

fll2 mesi 1-2anni !5 anni Oltre 5 rnni

Passività finanziarie

Passivttàper hasitg
Debiti commerciali

182.332

2.U4
7n.587

12.969

207.188

3.042
120.587
12.969

89.785

1.376

120.587
12.395

28226 89.177

777889

574Alai debiti e

3t8.732 3/.3.7ú 2/24.143

(nEmnigliaia) Valore
contabile

finenziari
contrettuali

0-12 mesi 1-2 nnni !5 anni Ottre 5 anni

Passività finanziarie

Passdràpet ba.ring
Debiti cotnmerciali

57.922

4.547
76.9U
6.436

53.779

4.177

76.9U
6.436

26.O44

1.918

76.9U
5.282

15.6t7
980

75.U4
1.643

417

1.

145.8fn
Altri debiti e

finenziaric t4t376
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Valore
contabile

Plusei
finenziari

contratnrali
0-12 meei 1-2 enni !5 enni Oltre 5 r.-i

Passivrtà r+,ó5+ 4.246
PxstirÀper leaúng
Debiti commerciali
Altri debiti e 1.707

1(xr.310 4.246

Il management titiene che i fondi e le linee di ctedito attualnente disponibili, oltre a quelli che satanno genetati dall'attività
operativa e di finanziamento, consentiralne alla Società di soddisfare i suoi fabbisogni detivanti dall'attività di investimento, di
gestione del capitale circolante e di rinborso dei debiti alla loto natutale scadenza.

Il dschio di liquidità rappresenta la difficoltà in cui può inconete la Società nelfadempiete, nei tetmini e nelle scadenze
ptestabilite, alle propde obbligazioni commetciali e finanziatie.

Ge$ione ful catitah

La gestione del capitale della Società è Enalizzata a gatantire un solido rating cteditizio e livelli adeguati degli indicatoti di capitale,
al fine di supportare i piani di investimento e dspettate gli impegni contattuali assunti con i finanziatod.

La Società si ptocuta il capitale necessario pet finanziate sia lo sviluppo dei business che il firnzionamento opetativo, adottando
un mix bilanciato di capitale di rischio e di debito, così da gatantire uria struttura frnanziaàt equilibrata e minimirzzaxe il costo
complessivo del capitale, genetando vantaggi pet tutti gli stakeholder.

La temunerazione del capitale di dschio viene monitotata in base all'andamento del mercato e alle petformance del business,
dopo avet soddisfatto tutte le altre obbligazioni tra cui il servizio del debito. Per assicware rúra remrurerazione adeguata del
capitale, la continuità aziendale e lo sviluppo dei business, la Società tiene costantemente sotto conhollo llevoluzione del livello
di indebitamento tispetto al pattimonio netto, alllandamento del business e alle ptevisioni dei flussi di cassa attesi nel breve,
medio e lungo periodo.

5.3 Rischio di mercato

ft_:t:t:.!:r:r:r:dii riscirio cii Íretcato e ii risciúo che i iiussr i,jfratrzr D. iuiun cU rrfio sirtrmento iÍianzrarro iiuttlxrio Íi segurio a van ztoil cier

ptezzi di mercato, dovute avariaziorri dei tassi di cambio, di interesse e a dschi diptezzo.

I-jobiettivo della gestione del dschio di mercato è la gestione e il conttollo dell'esposizione della Società a tale dschio entro livelli
accettabili otîimizzando, allo stesso tempo, il rendimento degli investìmenti.

La Società negozia strumenti derivati nel corso del nomrale svolgimento della propria attività e assrune anche passività frnanzrane
pet gestirc il tischio di metcato. Tali operazioni sono effettuate al fine di gestire la volatilità dei tisultati e quindi non hanno
nessun intento speculativo.

Riscbio di cambio

La Società opeta intemazionaknente sia come acquirente di metci e lavorazioni che come venditote dei ptodotti e servizi ed è
quindi esposta al dschio valutario dedvante dalle fluttuazioni delle valute con cui awengono le tnnsazioni cornm$ciali.
Liesposizione al tischio valutatio è ptincipalmente riconducibile alle branch costituite pet la gestione delle commesse in paesi
ested dove le attività commetciali e finanziarie sono tegolate in valuta locale e quindi soggette alle vatiazioni dei tassi di cambio.

La gestione di questo tischio ptevede un monitotaggio costante dell'esposizione valutatia e, ove opporturo, lladozione di
stnrmenti di copettuta, in modo da limitate gli effetti delle oscillazioni dei tassi di cambio sui risultati consolidati e sul patdmonio
ùetto.

L'effetto di unìpotetica vatitazione del2,50oh dei tassi di cambio tisultetebbe avere un impatto a conto economico tiassunto nella
tabella sottostante:

Al31 dicembre
(n Em nigliaia, in % ùw indicatQ

60.177

3.061

37.661
8.411

64.196

3.269

37.661
8.411

n.951
1.258

37.661
6.704

t7.165
973 1.038

su
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La seguente tabella presenta il dettaglio delle principali attività e passività monetade suddivise per valuta estera odginatia.

(nEmnigliaia) Valuta originaria
Al31 diccmbte

2025 2n24-
Disponibilità liquide
Altri crediti e attività conenti
Altd crediti e attività conenti
Crediti cornrnerciali correnti
Crediti commerciali correnti
Crediti commerciali correnti
Attività finanziarie correnti
Attività fi narziarie conenti
Attività finanziarie correnti
Debiti cornrnerciali
Debiti commerciali
Debiti commetciali
Debiti cornrnerciali
Debiti cornrnerciali
Debiti cornrnetciali
Debiti cunmerciali

USD
USD
RSD
USD
SEK
CAD
DKK
NDnI
USD
CHF
NOK
USD
SGD
CAD
À/DO{
DKK

5.295
208
197

303

7

4
t7

2.5t4
24

47
7

3

17

2

124

Qt6)
(50)

Q6)
(6)

a)
@
(1)

(218i
(e4)

(11)

(s)
(2)

a)
(1)

Altri debiti e passività conenti MYR (2) (2)

Totale 5.696 3.037

Riscbio di tarco di htmsse

Il tischio di tasso di intetesse riguatda, per quanto conceme gli investimenti in attività frnanzarìe,l'impatto che le vatiazioni dei
tassi possono avere sul ptezzo di tali attività, generando svalutazioni o tivalutazioni che vengono imputate altemativamente a

conto economica 6 dìrsnamente a patrimonio netto; per quaoto tiguarda invece le passività frnanziaie,le oscillazioni dei tassi
di interesse si dflettono sul conto economico, detemrinando uri aumento o una climinuzione degli oneti finanziati.

Gli stumenti frnanziaÀ detenuti dalla Società sono principalmente assoggettati a tasso vatiabile.

La situazione della Società per gli esetcizi chiusi al 31 dicembre 2025,2024 e al 10 gennaio 2024 è stata dassunta nella tabella
sottostafrte.

(nEnnighia) Al31 dicembre Al 10 gennaio 202
m2B 2UA

Pasúvità finanziarie c)

Passività finanziarie coperte da strumenti finanziari derivati
Pasúvità fnanziarie a tasso fsso

182.332
(5s.723)

(tt6)

53.696 60.177
(3.437)
(3.647)

(4.687)

Q.3ee)
PassivitÀ fitranziaîie

(t Al 31 dicmbre 2024 la vme in Ebelle qor indude le p*sività pu dcinti pcsivi pri e Ew E3 miglà;

Al 1o gennaio 2D24t'rmpotto nozionale dello sÉumento finanziatio detivato copriva il 100% di un finanziamento sottoscritto
con Banco BPM S.p.A.. Nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024 tale finanziamento è stato dmbotsato
anticipatamente e uri nuovo finanziamento è stato sottoscdtto con la stessa Banco BPM S.p.A.. Al 31 dicembte 20241'irlapotto
nozionale dello súumento frnanziano detivato coptiva tI 50% del nuovo finanziamento. Nel cotso delfesetcizio chiuso al 31

dicembte 2025 archetl secondo finanzinmento con Banco BPM S.p.A. è stato dmborsato anticipatamente. Al 31 dicembte 2025,

nonostarite I'inctemento sq-plessivo delle passività finanziade, la sottosctizione di ultedod dedvati di copertura e il ticotso a

finanziamenti a tasso fisso hanno consentito di attenuare significativamente la quota delle passività Enanziarie esposte alla
volatilità dei tassi.

Di seguito è ripotato il dettaglio dei conttatti detivati di copefuta della fluttuazione del tasso di interesse posti in essere dalla

società al 3 1 dicembt e 2025, 2024 e al l" gennaio 2024:

rischio aseo 125.893 6,61fJ 53.093

Controparte Data di
scadenza

Al31 dicembrc
Valore nozionale 2025 n?A

Al 10 gennaio 2024 Sottostante

Baoco BPM
Banco BPM
Banco BPM
Banco BPM
Intesa Sanpaolo S.p.A
Intesa Sanpaolo S.p.,\
BNL
BNL
MPS

37/pln24
30/oe/m28
3t/p/n3o
3t/12/2029
3t/p/20.30
31/12/202e
37/72/2p.30
37/nl20.29
u/06/m26

3.437
4.687

71.917
6.510

tl.917
6.510

7r.977
6.510

442

52
,

51

2
51

1

Banco BPM 1

Banco BPM 2
Banco BPM 3
BmcoBPM4

Intesa 1

Intesa 2
BNL 1

BNL2
MPS 1

1M
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UeÍfetto di un'ipotetica vuízzione di un punto petcentuale del livello dei tassi di intetesse risultetebbe avere lur impatto a conto
economico tiassunto nella tabella sottostante:

Al31 dicembre
(n Etm nigliaia, h % dou indbato) m24

Rirchi di?nAa

La Società è esposta al rischio prezzo per quanto conceme gli acquisti e le vendite di materiali e coúponenti strategici, il cui
ptezzo d'acquisto è soggetto alla volatilità del metcato. In paticolate, nel cotso degli ultimi anni, diversi settoti, comptesi quelli
da cui la Società si apptowigiona, hanno tegisftato un auúento del ptezzo di matetiali strategici, altre matede ptime di base e
componenti strategici avanzai, che ha portato ad un tapido alrmento deiptezzi, ad un conseguente inctemento dei costi di
acquisto nonché a problematiche nella catena di fomitus. Pet ftonteggiate tali difficoltà, la Società procede pianificando con
atterzione gli acquisti di materiali sttategici.

Llesposizione della Società al dschio ptezzo è in parte mitigata dal fatto che alcuni contratti sottoscritti con i clienti ptevedono
nn adeguamento dei ptezzi dt vendita in funzione delle vadazioni del costo dei matetiali strategcri tuttavia, petmangono altti
tischi legati alla possibilità che trfair uahe degli sftumenti frr.arz:an possa subire vanaziont pet motivi diversi da quelli legati a
tassi di intetesse o di cambio.

In paricolate, la Società risuha esposto al dschio ptezzo anche in qudità di detentore di titoli di capitale (azioni) inclusi tta gli
investi-enti frnarziad^, ma, dato il valore ftascurabile degli strumenti finanziad detenuti, non si dtiene necessada un'analisi di
sensitività.

5.4 Rischi climatici e tîansizione eneîgetica

Le iniziative volte a contenere i cambiamenti climatici e gli effetti detivanti dalla tansizione enetgetica hanno inciso sulle stime
contabili e sui giudizi significativi adottati dalla Ditezione Aziendale nella ptedisposizione del bilancio desercizio al 31 dicembte
2025.

I! passaggio -.etso '$'economia sostenibile espone !e aziende a di..'etsi aschi climaticr, causad da nuovc politiche ambientali,
innovazioni nel settote tecnologico e dalle attese degli sakeholdet. ICOP ha effettuato I'analisi di questi tischi, con particolate
attenzione alle sttategie mimte alla mitigazione degli eventi estremi che pottebbero comproúettete beni aziendali o interompere
la catena del valote. Pet mitigare tali tisd la Società ptotegge i suoi ptogetti tramite assicutazioni specifiche e accotdi contrattuali
dedicati basati sulle peculiadtà dei ptogetti e del dativo contesto ambientale e nomrativo. Ir analisi pedodiche hanno
confemrato l'effrcasa di queste misute e, ad oggú, non sono stati registmti impatti economico-finanziari tilevanti,

Inoltre, prosegue il progtamma intemo di decatbonizztzione Net Zeto, volto a ddure del 50% enfto il 2030 le emissioni di
Scope 1 e 2 rispetto all'anno di riferimento ftaseline) 2019. Gli investimenti e le iniziative per miglionte leÍfrcrenzaenergetica e
ddute le emissioni vengono tegolatmente inclusi nei budget delle com-esse e le iniziative attivate finora hanno generato tisultati
in linea con le aspettative. Infine, i dschi climatici sono valutati anche dwante gli impairment test sugli attivi a bilancio; si
sottolinea che considetando la natura e le catattetistiche degli impiand macchinad e 

^ttezz 
i)te tafizzad dalla Società non si

titiene che siano soggetti a dschi signifcativi di obsolescenza.

Dalle analisi svolte non sono emetsi impatti tilevanti sulle valutazione delle attività e passività iscritte in bilancio. Pertanto, put
tenendo conto dei dschi climatici nella definizione delle stime contabili, delle assunzioni ut:lizzate e della valutazione della
continuità aziendale (goittgconcm),non sono stati identificati effetti tali da influenzame la misurazione e rappreseotazione.

6. Categotie di attività e passività finanziade e informativa sul fair ualue

Categorie di aniyità e ?asiútàÍnandaie

La seguente tabella fornisce una ripatizione delle attività frnanzianepet categotia, in accotdo con le disposizioni delfIFRS 9, al
31 dicembte 2025, 

^l31 
dicembre 2024 e al To gennaro 2024.

(nEmnig[aia) Al31 dicembre
2024

Attività finanziarie valutate al costo emmortizzato:

31

2,4?.5
Al 10 gennaio
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Attività finarziarie (conenti e non correnti)
Crediti commerciali (correnti e non correnti)
Disponibilità liquide
Altri credrti e attività (conenti e non cortenti)

AttivitA finaoziarie velutete al fair velue con impetto e Petrimonio netto:
Partecipazioni
Attività finanziarie (corenti e non correnti)

aB.1Ai Lgt.8,S4 toB.yìs

10.700
160

10.630 70.428

10.860 10.61) 10.532

m.289
135.996
65.468

3.973

17.650
tol.t47
67.069

1.988

75.177
50.560
4.443

2.746

104

TOTALE ATTIVITA FINANZIARIE: 236.58f; 19t.484 119.458

La seguente tabella fomisce una dpattìzione delle passività Bnanzizrie per categoria, in accordo con le disposizioni delllIFRS 9,
al 31 dicembte 2025,^131 dicembte 2024 e zll" gennuo 2024.

(nEmnigliaia) AI31 dicembrc AllogennaioZ)24
2025 nu

PASSTVITA FINANZIARIE:
Passivita fineoziarie valuate al coeto amnortizzato:
Passività finanziarie non correnti
P u;sività p er ha$ ngnon conenti
Debiti connnerciali
PÀssività fi nanziafie correnti
Passività per úanlg corenti
Altri debiti e passività (correnti e non correnti)

Paesività finanziarie velutete al fair value con impato e Patrimonio netto:
Pmsività finanzirie

97.095

1.574

724.587
85.237

Ln0
4.504

29.951

2.421
76.9M
23.745

7.756

u4

34.683

1.894

37.661
25.494

7.167

2.710
310.26i, t3s.70t 103.6(I)

TOTALE PASSIVITA FINANZIARIE: 3fi.2e' 135.7U 103.6$)

Infontatila vl kir lahe

In telazione alle attività e passività tilevate nella situazione patrimoniale-Enanznia e valutate alfair uhe,fIFRS 13 tichiede che
tali valod siano classificati sulla base di una gerruchia di livelli, che rifletta la significatività degli input utilizzati nella
detetrninazione delfair ualne. Di seguito si tipota la classificaziore deifair whe degli stnrmenti finanziati sulla base dei seguenti
li-alli --ror.Li.i.

Livello l:fairaahe detemrinati con dferimento aptezziquotati (non rettificati) su mercati attivi per stnunenti frnanaiari
identici. Peranto, nel Livello 1 fenfasi è posta sulla detetminazione dei seguenti elementi: (a) il metcato principale
dell'attività o della passività o, in assenza di un metcato principale, il metcato più vanaggioso dell'attività o della
passività; (b) la possibilità per lientità di effettuare un'oper zione con l'attività o con la passività al prczzo di quel mercato
úLa dta, di valutazione.
Livello 2:fair aahe deterninati con tecniche di valutazione con dfefimento a vadabili osservabili su mercati attivi. GIi
input per questo livello comprendono: (a) ptezzi quotati pet attività o passività similari in metcati attivi (b) ptezzi
quotati pet attività o passività identiche o similad in rnercati non attivi (c) dati diversi daiptezzi quotati osserwabili pet
Ilattività o passività, per esempio: tassi di interesse e curve dei rendimenti osservabili a intewalli comunemente quotati,
volatjlità implicite, sptead creditizi input cortobotati dal metcato.
Livello 3:fair ulae detetrninati con tecniche di valutazione con dfedmento a vadabili di mercato non osservabili.

Si segnala che la tecnica di valuazione uÈlizzatt per ciascuna attività valutata al fair value non è variata nei periodi in analisi.

La seguente tabella riepiloga le attività e passività frnznziaàe valutate ù fair aahe, suddivise sulla base dei livelli previsti dalla
getarchia, al 31 dicembte 2025, 

^l31 
dicembte 2024 e al,7o getnuo 2024.

(nEmnigliaia) Valore contabile Livello 3

Al31 dicembre 2025:
Patecipazioni
Attività finanziarie
Al31 dicembrc 2024:
Partecipazioni

"r"ri6o; 
6321zirde

Al 10 gennaio Z)24:
Partecipazioni
,{ttività finanzirie

10.700
160

10.630
83

70.428

160

83

104

10.700

10.630

32

104

Livello 1 Livello 2

10.428
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Le attività finanziade e le passività frrvrrziaàe valutate al fair value classificato come Livello 2 della getatchia sono costituite
ptincipalmente da sttumenti frnanziarr dedvati.

I*parreapazioni valutate al fair value classificato come Livello 3 della getatchia sono costituite da patecipazioni in altte imptese
le cui vatiazioni, tegisttate nei pedodi in esarne, sono riconducibili esclusivamente avuiazioni drfair aahe.

Con rifetimento alla valutazione del fair value dell'investimento partecipativo in HHI-A PLT Italy S.r.l. (di seguito anche*HHLff), l'analisi condotta da patte degli amministratod è basata sul metodo del Discounted Cash Flow In patticolate, la
stima del fait value al 31 dicembte 2025 è stata effettuata sulla base delle ptoiezioni economiche e frnarnziatie per il periodo 2026-
2074, ptedisposte dal management di HHI-A. Il modello valutativo è fondato sulle seguenti pdncrpali assunzioni:

flussi di cassa operativi desunti dal citato pedodo di analisi il quale prevede olte il 2035 un tasso di ctescita (g-tate) del
2Yo;

il tasso dt atntdinzazione uÉ]dzzato è il costo medio ponderato del capitale S/ACC), pari z 8,68Vo, determinato
attravetso la metodologia del capital asset pticing model ('CAPM).

7. Informativa di settore

L'informativa economico-finanziaàa dt settore, ptedisposta secondo le disposizioni dell'IFRS 8 "settoti operativil' (di seguito
'IERS 8"), è basata sulle logiche di analisi gestiooale adottate dal management al più alto livello decisionale operativo ai fini
dellladozione di decisioni in merito alle tisotse da allocate al settote e della valutazione dei dativi tisultati. La Società identifica
i seguenti segmenti operativi:

. ICOP Italia, che comprende tutte le coúrmesse e i lavoti gestiti e teelìzzafi all'intemo del terdtotio italiano;
o ICOP Esteto, che include le attività della Società svolte al di fuori dell'Itdia, ad eccezione delle società acquisite

opetative in metcati specifici
1 Alfte, categoda tesiduale che include attività non ricondotte ai ptecedenti segmenti e coÍunesse di natuta non operativa

o matginale,

I.e seguenti tabelle illustrano le infonnazioni economiche per segmento di business per gli esercizi 2025 e 2024.

a

a

Eeercizio chiuso el 3l dicembre 2025
lln Etm misliaial

ICOP Italia ICOP Esterc Altre Elisioni Totale
Ricavi da contratti con i clienti

Altri ricavi e proventi

223.698

7.159

48.245 (3.s66) 268.377

7.083(86) 10

Ricavi totali 2n.857 48.159 (3.56q n5.ffi10

Acquisti e consumi di matede prime, sernilavorati e prodotti 6niti

Costi pet servizi

Costi per il petsonde

Altri costi opetativi

(3s.136)

(132.4s0)

Q7.e7e)
(e40)

(10.5s2)

Q4.72s)
(s.482)

(113)

3.566

(4s.688)

0$.6m
(33.468)

(1.0s3)

08)
(D

EBITDA u.3s2 7.287 (15) 4t6U
Ammortamenti e accantonamenti

Svalu'ozioni di attività finanziarie

(10.803)

(1.6e3)

Rieulato opentivo - EBIT 29.1:28

Risultato da partecipazioni

Ptoventi finanziari

Oneri finanziari

Utili e perdite su cambi

4

1.977

(6.0s6)

(641)

Risultato prima delle imposte u.n6
Imposte sul reddito (6.856)

Rieultato netto 17.550

Esercizio chiu8o al31 dicembre 2024
(rEmnigliaia)

ICOP lt^tia ICOP Eetero Altre Elisioni Totale
Ricavi da contratti con i clienti
Altri ricavi e
f,i6ayi 16rali

e conzumi di materie prime,

157.417
5.364

lli6.781

(88.070)

33

15.904

(3.3es)

0.1e8)

(t.zee) 766.O22

t|2.
n

Costi per servizi
e

(66)
93

1.t79 (e4.
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Costi per il personale
Altti costi

e acclntonmmh
attività finanziarie

Rieultato operativo - EBIT

(17.e21) (4.308) (12)

.1

Risulato da partecipazioni
Proventi frn îzi^r
Oneri finanziari
Utilieperditezucambi

(184)
1.667

(3.644)
158

Risultato prima delle imposte 20.0n
Imposte sul reddito (s.585)
Risultato netto 14.432

La seguente tabella illustta gli investimenti per segmento di business pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e2024:

(nEmnigliaia) IQQP lralia ICOP Eetem Totale

Esercizio chiuso al31 dicembre 2025:
Attività materiali 73.729 8n 14.556
Attivirài$materidi 4.262 - 4.262
Toale investimelrti tl.99t 827 18.818

Attività matedali 17.283 626 11.909

Atti\iità irffnateîiali 744 - t44
Totale inveetimenti tt,427 626 x2.053

In accotdo con quaoto previsto dall'IFRS 8, patagtafo 34, si ptecisa inoltre che pet l'esercizio chiuso al 31 dicembte 2025 at è
un unico cliente, affetente al segmento operativo ICOP Italia, che ha genetato ticavi supedoi^ll}% del totde dcavi. Si specifica,
inoltte, che il suddetto cliente è un consorzio, il quale opera mediante la tettocessione dei ser:rdzi dchiesti a monte da una plumlità
di clienti. Di conseguenza, il numeto effettivo dei clienti 6nali dsulta significativamente supetiore, in quanto il consotzio aggrega
e raPptesenta molteplici soggetti che usufruiscono dei servizi offerti e, pertanto, la reale esposizione al rischio di concentrazione
dei clienti è infetiote a quella presentata.

La tabella di seguito ripota le attività non cottend divetse dalle patecipazion e dalle attività per imposte anticipate, pet
segmento opetativo al 31 dicembte 2025 e 2024 allocate sulla base del paese in cui sono localÀzzatele attività stesse.

(nErnnigliaia)
Al31 dicernbre Z)25

lf,QP ltolir ICOP Eetem Altre Totale
Attività immatrriali
Attività pet .ti.itto d'uso
Attività mate.iali
Attività finanziade non correnti
Crediti commerciali non conmti

3.955
3.7n

36.325
5.348

8

246
1.448

4

3.955
3.973

37.773
5.352

8
Altri crediti e attività non conenti 2.975 2.975
J'"

(nEmnigliaia)
Al31 dicemble 202

ICOP lf'lie ICOP Egtcro Altre Totale
Attività inrnaterieli 194 10 - n4
Attività per diritto d'uso 5.780 327 - 6.101
Attività materiali 29.783 861 - 30.644
Attività finaruiarie non correnti 2.099 4 2.838 4.947
Crediti cornrnerciali non correnti 8 - - 8
Altri crediti e attività non correnti 3.858 3.858

(InEmnigliaia)
Atrlo gernúo20?A

ICOP ltelie ICOP Eetcro
Attività immatrridi
AttivitÀ per diritto d\so
Attività materidi
Attività finanziade non correnti
Credid corrnnerriali non correnti
Altd crediti e attività non corenti

733
5.303

25.077
4.714

15
1.853

t4
1,+8

367

t47
5.451

25.444
4.774

15

1.853

34

37.85 529

Altre Totale

37.624
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8. Acquisizioni

In data 4 settembre 2025,1a Società ha petfeziorzto l'acquisizione dl4.275.000 azioni (pati al 6l,890/0 del capitale sociale alla data
di-acquisizione, pari al 58,870 del capitale sociale a seguito dell'esercizio dei nanint posseduti dai pteesistenti azionisti) di
PalingBo S.p'A. (di seguito "p4lingeo'), acquisendone in tal modo il controllo. Il conispettivo è stato pagato pet Euto l)3+
miglíaia per cassa e pet la testante pafre tramite sottosctizione da parte di F.L.S. di 1.728.0Ó0 azioni di ICóP di n tooa emissione.
Tah aziont' vùotizzate al ptezzo di botsa alla datz di emissione pati a Euro 1 8,40, hanno un contovalote di Euro 3l .7 95 migliaia.

In quanto Palingeo è una società quotata sul mercato Euronext Growth Mlan, ai sensi dello statuto di Palingeo e dell'aticolo
102, comma 1 del Testo trnico delle disposizioni in materia di intermediazione finanziatia (di seguito "TUF") e delllaticolo 37
del Regolamento Emittenti, la Società ha ptomosso un'offerta pubblica di acquisto totalitaria sulle azioni otdinade di Palingeo
(di.sg8utto'OPA'). In data 22 dicembre 2025 \a Società ha comunicato chehanno adedto allOffera ,1 34,8goh del capitale
sociale (paia2.536'581 azioni) di Palingeo. lptezzo di acquisto delle azioni otdinade nell'Offerta è complessivamentJ pati
E;uto 16.767 migliaia.

Si segnala che la Società nel mese di dicembte 2025hainoltre acquistato l.3,17o/o del capitale sociale di Palingeo (pai a 225.900
aziot) tramite acquisti effettuati fuod dall'Offert4 per un conttovalotepar-aEuo 1.49b migliai2.

,t segurao del nggiungimento del 96,8loh del capitale sociale di Palingeo, la Società ha esetcitato il diritto di acquisto ai sensi
dell'articolo 108, comma 1 e 111 del TUF pet il testante 3,19o/o (pnn a 232"125 aziont), dando cotso ad un'unica ltocedwa (di
seguito "Pîocedura Congiunta'). Il ptezzo di acquisto delle azioni otdinatie nella Ptocedwa Congiunta è stato
complessivamente pati a Euto 1.534 migliaia.

Palingeo.è 'na società spec:n\zzatain servizi geotecnici e geognostici nel settote delle costnrzioni civili e delle inftastruttute pet
operatori industtiali e pubbliche amministmzioni.

L'acquisizione ha petmesso al Gruppo ICOP di consolidare la leadetship nel settore, integtare competenze complementati ed
espandete la presenza geogtafica sopmthrtto nel tenitorio nazionale.

Il cortispettivo complessivo delllacquisizione, pad a Euto 60.820 migtiaia, è costituito da:
i' acquisto delle azioni del vecchio socio di rrrLagglotarrzaper Ewo 41.029 midnata (patzialmente per cassa e parzialmente

tramite aumento di capitale di ICOp);
n. acquisto tramite OPA pet Euro 16.767 midtl^ta (pagamento per cassa differito a gennuo 2026);
iii. acquisto di azioni tramite comptavendite pdvate pet Euto 1.490 migliaia (pagaménto per cassa);
iv. acquisto tfamite Proceduta Congrt:s12 pet E:ro 1.5-a4 llgliara $agamento pàr.assa diff.dt" a gennio 2026).

In data 20 ottobrc 2025 la Società ha stipulato con UniCredit S.p.A. un conúatto di finanziamento che ptevede la messa a
disposizione del beneficiatio, pet utilizzi sia pet cassa sia pe" fit-a, di un importo massimo complessivo p".i 

" 
n rto 32.473

migliaia. Una delle due linee di ctedito (inea pet fitrra) pati a Ewo 76.236 migliaia, timbotsabile attrave15o 10 tate semesrali del
10% della quota capitale oltre agli intetessi matutati, è destinata al pagamento delptezzo delllOPA su Palingeo.

!i segnala che la partecipazione in Palingeo è gtavata da un pegno a fivote di Unicredit S.p.A., costituito quale gatanzia del
finanziamento sottoscdtto.

I costi di transazione correlati all'acquisizione di Palingeo, dlevati nel costo della partecipazione zlla data di acquisizione,
ammontario a Euto 316 migliaia.

9. Altre informazioni
Inidatiae ESG (aabiente.?erone e gcaenance,l

Si evidenzia il positivo avanzamento dspetto agli obiettivi ESG definiti dalla Società, come illusttato nella più tecente Valutazione
di Impatto, che descdve le iniziative petseguite dal management nel bteve e lgngo temrine. Nel 2025 ICOP ha 1'.fÍotzato tl
ptoptio impegno consolidando un modello di impresa tigenetativa volto alla cteaziote di valore condiviso nei ue ambiti
fondamentali: ambientale, sociale e di govemance.LaYalutazione di Impatto evidenzia inoltre s1 migliosslento del punteggio
ttgf $ Tmpact Assesment, pari a 98,1 punti tispetto u 96,4 del 2024, anche gnzie all'iottoduzione di soluzioni operative a minote
impatto ambientale.

Pet la ttansizione ambientale e l'innovazione industriale, la società ha ptoseguito negli investimenti pet il miglioramento della
gestione delle tisotse iddche, teqlìzzarrdo un impianto di trattamento delle acque di ptima pioggr" e acquisendo nuovi
dissabbiatod pet inctementate capacità e qualità del ticiclo. Nel cotso delllesetcizio è inolte prosegtrito il percotso
decatbontzzazione dei cantied attraverso la fase di test dell'lrVo (Flydrotteated
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confotme ai Cdteti Ambientali Minimi (CAÀrD, iniziative che hanno contdbuito al migliotamento delle performance ambientali
azienddi Sul piano dell'innovazione tecnologica, ICOP ha introdotto RoboGO, sistema tobotico semi-sommetgibile per la
manutenzione potuale in grado di operrue sotto le banchine riducendo l'impiego di sommozzatori e i rischi associati. Nel cotso
delllanno è stato inoltte sperimentato il mictotunnel teÉattile Evolute Pipe-Jacking, soluzione che consente la ttansizione da
spinta a conci in caso di blocco, ampliando le applicazioni della tecnologia ftenchless e gatantendo maggiote siqtezza opetativa
g minels impatto ambientale.

In ambito sociale, ICOP ha promosso iniziative dvolte al benessere e allo sviluppo delle proptie petsone, tta cui cotsi di
fotmazione BISD, attività di wellness, cotsi di guida sicura e ptogtammi di odentamento scolasîico. Sono sati inoltrc attivati
petcorsi di supporto per il petsonale con disabilità e tedizzrto un sondaggio anonimo (tslind Suwey') volto al migliotamento
del clima aziendale.Il piano di welfare è stato ampliato seri iniziati/g dedicate al work-life balance, alla mobilità sostenibile e al
sostegno della genitorialità. Tta le attività di team building rcqTizzatenel cotso dell'anno si segnalano escutsioni in montagna con
guida alpina, iniziative che ptomuovono luro stile di vita sano in linea con il programma VHP - llotkplace Health Ptomotion,
nelllambito del quale la Società è stata nuovamente ticonosciuta da ASUFC pet l'imFeggo nella ptomozione della salute nei
luoghi di lavoto, oltre a favotire coesione e collaborazione tta i dipendenti.

In ambito govemance, la società ha donovato le certificazioni in essete (11 certificazioni ISO) e taffotzato il ptoptio sistema di
gestione integrato, oltte ad agiomate il Modello Otgnizzaivo 231, con audit petiodici e attività fotrnative dedicate anche ptesso
i cantied esteti.

Nel cotso delllesetcizio, l'impegno della Società in ambito ESG ha inoltre dcevuto dconoscimenti a livello intemazionale, tta cui
il prcmio "Stat of Sustainability'' confedto a Copenhagen nelllambito degli Euopean Small and Md-Cap Awatds e il ptemio
'o$lelcome. Working fot Refugee Integtation" di UNHCR Itafia - Agwr^ ONU per i Rifirgiati, per le iniziative di inclusione e

integrazione lavorativa.

I* azion inttaptese tisultano coetenti con gli obiettivi della Valutazione di Impatto e con il piano Net Zerc aziendale,
contribuendo al taggiungimento di tisultati concreti in 1sffiini di decatbonizz^zioîe, innovazione tecnologica, benessere dei
collabotatod e raffotzanerrto della govemance.

Ircertezza maarennomica e mobolitica

T a nerciefanfa iaaa*arrya *^n^lid-. - +^-l.r^i. ^driad+ó 'l^: --n:ff.i -'""^ "--i-^ - i"r.-l^ -^l-.+i-^"- L"6à^ rsrf^ rrn imna*n-- r----"'*-"-
significativo sulle condizioni macroeconomiche globali, altetando le notmali dinamiche di mercato.

Coo dferimento ai conflitti in cotso Russia-Uctaina, Israele-Palestina e USA-Itan si confetma che non si sono registrate
implicuioni dfuette pet il Gruppo, in quanto non ci sono tapporti commetciali nell'atea né esposizioni di ctediti vetso soggetti
della stessa. Inoltte, la Società non ha, nelle aree interessate dagli eventi bellici alcuna attività in cotso né potenziale e quindi si

possono escludete impatti diretti di natura economica o Enanziaria. Tuttavia, non è possibile escludete che i conflitti possano
ptovocare impatti nei mppotti intemazionali di fomitura che utjlizzano i porti e gli sttetti geograficamente vicini ai conflitti.

Occorre inolte ricotdate che il conflitto Russia-Uctaina nello specifico ha compotato pet il Gruppo lalllrancata aggiudicazione
di una gata e un aumento dei costi delle matede pd-e e dei costi energetici e non si esclude che ultedoti aumenti dei costi delle

fomitue possano detivate conseguentemente al conflitto tta USA e Iran,

I1 Gtuppo monitom costantemente l'evoluzione dei conflitti geopolitici mondiali per valutare i potenziali impatti e assicutate il
pieno rispetto delle nornative vigenti. In aggiunta, negli ultimi anni si è registtata una significativa volatilità dei ptezzi delle

matede Pd-e, un'elevata inflaziore, vzriaziortt dei tassi di ioteresse e un aumento dei prezzi delllenetgia, tutti fenomeni legati
úlircettezza e alle tensioni geopolitiche, che hanno inciso in modo rilevante sull'attuale contesto economico.

Alcuni Paesi stanno valutando o hanno già intodotto testtizioni commetciali e nuovi o maggiotati dazi dlimpottazione, che

potebbero avete effetti negativi nel contesto economico, sia aumentando i cosfi di produzione e vendita, sia causando difficoltà
o intern:zioni nelle catene di fomitua. In dsposta alle persistenti tensioni commetciali, nel corso del2025 e nei pdmi mesi del
2026lammiusttazione statunitense ha intodotto o ha annunciato l'intenzione di inttodute nuovi dazi doganali su una gamúa
di prodotti europei. Tuttavia, le amministrazioni di Stati Uniti e Unione Eutopea hanno comunicato contrt'untamente di avet
taggiunto un accotdo sui dazi, fissando un'aliquota di base del 15%. il Gruppo ha condotto una valutazione basata sulle

infomrazioni attualmente disponibili e ha considerato llandamento delle co-t esse in portafoglio e le catattedstiche dei ptocessi
di approwigionamento. Da tale analisi emetge che i potenziali effetti diretti derivanti dalliaurnento dei dazi, ad oggi penltto solo
in parte ptevedibili sono da considetarsi non significativi, pdncipalmente a causa della limitata entità dei flussi commetoali che
ne sarebbero coinvolti,
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Il Gruppo ICOP continua a monitotate l'evoluzione di questo quadto pet valutame i potenziali i-Fatti e, ove necessado, adoftare
misure di mitigazione adeguate. Vale la pena notare che il Gruppo ICOP nel 2025 h^ espanso la ptopda presenza geogtafica
all'esteto, e specificatamente negli USA, ttamite I'acquisizione di AGH, la quale si rifomisce ptevalentemente sul teffitorio locale
e ad oggi non inftattiene tapporti di natuta commetciale con il testo del Gruppo ICOP.

10. Noteallasituazionepaúimoniale-finanziaria

10.1 Attivita immatedali
La seguente tabella tipota la composizione e la movimentazione della voce "Attività immatedali" pet gli esetcizi chiusi al 31
dicembte 2025 e 2137 drcercrbte 2024.

(nEmni!&na)

Diritti dí
brevetto

industdele e
diritti di

utilizzezione
delle opere

Conceesion!
licenze, Coeti di
morchi e rviluppo

{fui6isimili

Immobilizzazioni Altîc
Softwarc immateri4liin immobilizzazioni Totele

corso e acconti imma161ffi

el nu. 35 3v 10 A1;
Incrementi
Decrernenti

-286452144

el3l dicembre 202 fi3 v) 386 t410
Incrementi
Deaanenti

4.lq 47 75 - 4.262

Costo storico al 31 dicembre 1015 4.743 t6 6t
rmmqÉgmeú1o al to 2frU

Decrernenti 332
(87)

332
eÍrmort mento al 31 dicembre Z)24

Decernenti

Valore netto
amnortameoto al31

t4
(511)

74
?l,/25

.l
netto contabile el dicembre
nctto contabile al 31 dicembre 2025

32

4L

t
10

10119

51

76

Concesiod. licenTe. nanbi e diini $mili

La voce pati a Euro 3.750 migliaia al 31 dicembte 2025 (Euto 4L nigheri^ al 31 dicembte 2}24),pnnapalmente telativa ai matchi
acquisiti dalla società I.CO.P. ConsÉuction (lvD Sd".Bhd., nonché a softwate e telative licenze duso.

Gli investi-enti tifedti alla voce pad a Euro !,1{e migtiein si dfedscono all,acquisto del marchio I.co.p in Malesia.

Costi di nihooo

La voce pad a Euto J$ miglìeia al 31 dicembte 2025 (Euto 51 migliaia al 31 dicembte 2024) sitifetisce ptincipalmente a costi di
sviluppo di progetti sostenuti nell'esetcizio dalla conÉollata Imptesa Tavema S.p.A. e q ^ottfzzaiin quote costanti pet la loto
vita utile di due esercizi.

Softuan

La voce pati a Ewo ll) miglicia (Euo 102 miglixil al 31 dicembte2024) include ptincipalnente i software di ptoptietà.

Imnobiliwdoni immateriali in nm e acconti

La voce pari a Euto 10 migliaia @,uo 10 migliaia al 31 dicembre 2024) si dferisce ai costi sostenuti pet la teqTivz^ziore e sviluppo
di ptogetti software e allo sviluppo di nuovi ptodotti pet i quali non dsulta ancora awiato il processo di utilizzazione economica.

10.2 Attività per diîitto d'uso e passività peî leasing

Aîîirriù ber diîitto drn
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La voce attività per diritto d'uso si rifetisce dllattività pet dititto d'uso rilevata in confotrnità con le disposizioni delllIFRS 16 e
ptincipalmente telativa a conttatti di affitto degli immobili, di haing di immobili e dei macchinad e conttatti di noleggio di
autovettute.

La seguente tabella dpota la composizione e la movimentazione della voce "Attività pet diritto d'uso" per categoda di attività
sottostante al 31 dicembte 2025, ù 3l dicembre 2024 e al7" gnnuo 2024.

(nEmaigliaia) Terreni e
fabbriceti

Impianti e
macchineri

Attrgzzaturc
indueúi.li e Automczzi
commercieli

Totale

Cq*o1qq4Qgr[ogenr4ioZ)Z 163 n.412 t6t 319 30.061
Incrementi
Decrernenti

746 L\n
(1.245)

513 328 2.874
(7.24s\

Coeto etorico al31 diccmbrc 2JZ 3{X' 29.994 680 il7 31.630
Incrementi 1.192
Decrernenti (27) (2.029) (159D A2q Q.543\

s{À,i,s

Fondo anmortamento al zUìA

1.702 1.610
al3l dicembtc

Velorc netto contebile el 10 2U24
Valole netto contebile al31 ?.024 5.337

tretto al3l dicembre Z)25 3.2v'

Al 31 dicembte 2025 e 20241a Società non ha individuato indicatoti di perdite di valore telativamente alle attività pet dititto
d'uso.

Pasîirrità ber hasins

La seguente tabella riepiloga il valore delle passività pet leasingal3l dicembre 2025, 
^l31 

dicembte 2024 e al lo genlruo 2024.

(n Etnnigliaia)
ÀJI qIGUDT

Al 1o gcnneio 2024
miE ?fr,A

460302430

(s02)
328

(382)
159

(3e0)
27

P ar,sfrtÀ p et h aÈng non correoti
Passività per úarz3 cocenti

7.574
1.270

2.427
1.756

1.894
1.167

Toale pagrività pet hesing 3.061

La tabella che segue dpota i valoti contrattuali noî 
^tt':alizzari 

delle passività per leasing della Società al 31 dicembte 2025,2025
eallo gennuo2024.

Scadenze flussi di carsa atteei
Vt Erm m.Ed&i)

Al 31 dicembre 2024 1.918

t258
980 1.643

1.038
4.541
3.2!t9Allomio na. 973

4.n7
3.061

Il tasso di attvaltzzazione è stato detetminato, laddove non disponibile il tasso di intetesse implicito, sulla base del tasso di
finaoziamento matginale della Società, owero il tasso che la Società dowebbe pagaîe peî rur prestito, con una durata e con
gatatzie simi[ necessado pet ottenere un'attività di valote simile all'attività consisteote nel didtto di utilizzo in un contesto
economico simile. La Società ha deciso di applicate un unico tasso di rtr,ua}ilzzzziore ad un portafoglio di leasing con
catattetisfiche tagionevolmente simili, come per esempio i leasing con rura dwata tesidua simile per una classe di attività
sottostante simile in un contesto economico simile. Qualota il tasso di intetesse implicito nel contratto sia identificabile, è stato
atilizzato tale tasso pet la determinazione del valote attuale dei pagamenti del leasing.

Imbatti ileuti a Conto economico

La seguente abella dpota i costi rilevati all'intemo del conto economico telativi ai contratti di affitto, nolegio e locazione in
capo alla Società, che agisce ptincipalmente in veste di locatado, pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2025 e 2024:

@tEmnigliaù)
Al3l dic€úbre

Ammortamenti per attivitÀ per dirito drueo
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179 151

ctt:
Costipr haiaga bnw terrrrine

Costipr bairydi at ir)ità di rnùsro whre
Cotîi berrdlbvtr

î 6.32î
59

1î6

7.818
76

109

Nel cotso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 sono stati pagati complessivi Euro 2.785 migliaia di canoni di leasing (Euto
1.996 migliaia pet fesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), dtcui Euto 2.606 mtghua (Euto 1.845 mfuliaia pet I'esetcizio chiuso
al 31 dicembre 2024) a dduzione della passività frnanztarja ed Euto 179 mighua (Euto 151 migliaia pet l'esetcizio chiuso al 31
dicernbte 2024) qua,le quota intetessi, dlevata tta gli oned frnmzian

10.3 Attività matedali
La seguente tabella tiporta la composizione e la movimentazione della voce "Attività matedali" pet l'esercizio chiuso al 31
dicembte 2025 e ù37 dtcembte 2024.

Terreni e Impianti e
Fabbricati 64schinari

Attrezzature
industrieli e
commerciali

Immobilizzazioni Migliorie subeni
in corso e acconti di terzi

AJtri(InE*n nigliaia)
beni Totale

beni di

Corto storico aI 1o 2024 E.056

1.481

ttxzg
1.315

10

64.70E

7
43

nt
(161)

42 2.56 86.872
Incrementi
Riclassifiche

1.625 571
to:

Costo storico 3t

Riclassifiche
Deammti

9.537 7t.603 98.7t4
14.5562.028

30
7.556
7.697

m25 14.638

(t.72t)

2.1o5
a.m.mortamento el lo

rsmortrmento al 31 dicembre 2024

(1e) (4oe)
Decrernenti 162

enmottÀmento al 31 dicembre
37 206

Valore
Valole netto ^l3lI7^l^- --*^ -^-alil^ ^i tl

8.088 t8.n4
,.na 4.úa

1.735 25 1.054

6. 27t a 678

3t. f t3

Ternni e fabbricati

La voce pati a Euto 9.962 mighna al 31 dicembre 2025 @,uto 8.088 migliaia al 31 dicembrc 2024) si rifedsce pdncipalmente a
costi pet la ristruttuszione dell'ex caserma Lesa a Basiliano, prossima nuova sede della Società.

Imbianti e macchinai

LavocepatiaEuto 22.005mighù^al 31 dicembre2025 (Euo 18.274lrnlgkuiaal 31 dicembte2024) sidfedscepdncipalmente
a macchinad tiguatdanti i settori micotunnel e delle fondazioni speciali.

Atînwtun indsstriali e comaarciali

La voce pati a Euto 2.262 mighzt^ al 31 dicembre 2025 (Euro l.{Sg migliaia al 31 dicembre 2024) si rifedsce principalnente a
strumenti, appatecchiatuîe e dispositivi tti\zzal per supportate le attività operative impiegate nei processi e nelle fasi di
îe lizzazione delle opere.

Imnobiliwdoni in coro ed anoaîi

La voce pad a Euro 2.705 lmighat^ al 31 dicembre 2025 @,uto LJ!! miglieiq al 31 dicembre 2024) sidfedsce pdncipalmente ad
una macchina microtunnel acquistata dalla Società.

Alîri bni

La voce pad a Euto 1.387 niglìai^ al 31 dicembte 2025 @wo 1.054 migliaia al 31 dicembte 2024) sitifedsce principalrnente
autoveicoli.
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10.4 Pattecipazioni

I* paneapazioni sono pati ad Euro 161.048 -Ali"i" al 31 dicembte 2025 (Evto 74.426 mfuliaia ed Euto ll.$$$ miglisla 2l!l
dicembre 2024 e ù lo gennuo 2024).

Nella seguente tabella è esposta la movimentazione delle partecipazioni intewenuta nell'esercizio 2024 e2025 nonché i flativi
dati comparativi.

(nEmnigliaia) Valore al l"
genneio2,02/.

Variazione
Valore el 3l
dicembre

mu
Variazione Valore al31 dicembre 2025

Partecipazioni in imprese conttollate

Partecipazioni in imprese collegate

Partecipazioni in altre imprese

2.14
99

10.619

1,16.510

4t
71

179

Ln0
80

2lo

3.418

10.829

149.928

2n
10.900

Toale partecipazioni t2.ffi 1.560 14.42Í; 146..622 161.048

L'incternento awenuto nel cotso del2025 del valote delle imptese conttollate di Euro 146.622 migliaia detiva pet Euo 61.136

-€li"i. al petfezionamento dell'acquisizione di Palingeo, e per Euro 85.343 migliaia alla costituzione di ICOP Subsoil, società
di dititto ameticano.

In particolate, il costo dell'acquisizione di Palingeo è composto per Euro 60.820 migliaia dalPacquisizione del 100% delle azioni,
così come dettagliato nella Nota 8 - 'Acquisizioni' e per Euro 316 migliaia agli oned accessori, costituiti ptincipalmente da
consulenze e spese legali.

Il costo della pattecipazione in ICOP Subsoil include: i) pet Euro 81.843 migliaia la convetsione in conto capitale di un
finanziamento intetcompany di pati imForto e ii) pet Euro 3.500 miglilaia il costo coffresso all'obbligo di dacquisto della quota
di patecipazione formrlmente detenuta da Simest. Per maggiori infotmazioni si ti-anda alla Nota 70.74 - '?assività finanziarie
(correnti e non correnti)". Si ptecisa che la ICOP Subsoil Inc., nel cotso del 2025, ht acquistato la totalità del capitale socials fi
AGH.

Parteci?adoni in società nntmlhte

Nelle seguenti tabelle è esposto il dettaglio di valote di catico e quota di pertinenza della Società in partecipazioni in società
conttollate tispettivamente al 31 dicembte 2025, 2024 e al 1" gnnùo 2024.

Al31 dicembre 2025

(nEmnigliaia) Citt{ ee in lalia" o Stato
GateFo valua Capiale

eocide

Quota
posEedute

ìnVo
Valore a bilancio

ICOP Subsoil Inc
Palingeo SpA
Exin De Occidente Sacv
Impresa Tavena Sd
ISP Constmcion SA
ICOP Denmark aps

Mictolog srl
Fipe srl
ICOP Construaion UK
ICT scarl
I.D.B. Scarl
Lucop sp zoo
Cotina scarl
Alto Famesina scarl
ICOP Mcrotuneles meúco sacv
ICOPEI Salvador sadcv
ICOP Sweden ab
ICOP Consulting Canada

Capenedolo @S)
Messico
San Gorgio diNogaro (JD)
Svizzera
Danimarca
San Giorgjo di Nogaro (JD)
Napoli
United Kingdom
Basiliano (JD)
Basilieno (ID)
Polonia
Basiliano (UD)
Basiliano (UD)
Mesúco
El Selvador
Svezia
Canada

USD
EUR
lvDO{
EUR
CHF
DKK
EUR
EUR
GBP
EUR
EIJR
PLN
EUR
EUR
lvDO{
USD
SEK
CAD

92.629
1.454

33.428
100
500

80

100

50
30
n
25
50
10

10

50

2
u:

l0ffr'o
100%
7cn%
lWo
l0ú/o
100%
50%
75o/o

100%
8ú/o
5t%
80%
65Vo

7U/o
90%
5T/o

700%
70ú/o

61.136
1.478
1.387

339
67
50
38
36

16

13

9

7
7
)

i
Totale 149.9?3

AI3ldienbrc 2021

(nEmnifuia) Citta, m in ltelie, o Steto
c8tarc

Vdute Cepitelc reiele
Qoote

poredute in
o/o

40

100

Ydorc a bilencio

ExinDe Occidente Saw
Impresa Tavema Sd

Messico

Sm Giorgio di Nogm (JD)
ND(N 3t.428 100% 7.479

1.35095%EUR
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ISP Construction S,\
ICOP Denrnark aps
Mcrolog srl
Fipe sd
ICOP CorskuctionUK
ICT scarl
I.D.B. Scad
Lucop q> zoo
Alto Famesina scad

Cortina scatl
ICOP Sweden ab

ICOP Mcotuneles mexico sacv
ICOP El Salvador sadw
ICOP
ICOP

PTE SGD

al3l dinnbn 2025

Svizrem

Dmima
SmGorgio diNogrc (UD)
Napoli
United Kiagdom
Bcilimo (UD)
Bmilimo (UD)
Polonia

Briliuo (JD)
Bcilimo (UD)
Svezia

Messico

El Salvadot

Singapore

Cmada

CIIF
DKK
BUR
EUR
GBP

EUR
EUR
PLN
EUR
BUR
SEK

lvD<N

USD

SGD

CAD

7Wo
70ú/o

SV/o

7s%
tw%
N%
57Yo

\U/o
7ú/o

65%

70U/o

9oYa

5T/o

|Wo
7AU/o

500

80

100

50

30

n
25

50
10

10

50

50

2

300

339

67

50

38

36

76

73

9

7

6

5
a

1

3.418

Al 10 sennaio 2024

@Emnigliaia) Citta, se in ltdia, o Sato Valuaettefo
Capiale
rociale

Quota
poEseduta

mVo
$ate1s a $ilancis

Impresa Tavema Stl
ISP Construction SA
ICOP Construction (SG) PTE SGD
ICOP Denmark aps

Mcrolog sd
ICOP Construction UK
Fipe srl
ICT scarl
I.D.B. Scarl
ICOP.Denys scarl

Gorizia scarl
Lucop sp zoo
Alto Famesina scad

ICOP Sweden ab
Exin De Occidente Sacv

ICOP Microtuneles meÉco sacv
ICOP El Salvador sadw
ICOP Canada

San Giorgio di Nogaro (UD)
Svizzen
Singapore
Danimarca
San Giorgio di Nogaro (ID)
UnitedKingdom
Napoli
Basiliano (uD)
Basiliano (lJD)
Basiliano (UD)
Basiliano (UD)
Polonia
Basiliano (UD)
Svezia

Messico
Messico
El Salvador
Canada

EUR
Cltr'
SGD
DKK
EUR
GBP
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
PLN
EUR
SEK

lvDO.I
NDO{
USD
CAD

95o/o

70U/o
7Wo
700%
5ú/o

tc0%
51%
N%
570h
67%
50%
80%
70%

100%
9U/o
90%
52/o

t00%

1.350
339
200

67
50
36
26
76

13

13

10

9

7
5
J

3
1

100

500

2N
80

100

30
50

20
25
20
20
50

10

50
50
50

2

2.t48

La seguente tabella dporta i dati di dsultato economico e patrimonio netto per l'esercizio chiuso al 31 dicernbre 2025 delle società
conttollate.

Dcnominezione Vdutl Cepiate mielc in
vdutr lcelc

Risult to di
pcriodo in

veluta locetc

Petrimonio
nctto ir vduta

lmele
Petrimoaio netto in Eum Note

ICOP Subsoil Inc
Palingeo SpA
Erin De Occidmte Sm
Impresa Tavem Sd

ISP Construaion SA
ICOP Dmma*aps
Mcdogsd
Fipe sd
ICOP Construction UK
ICT scad

I.D.B. Scad

Lucop sp zoo

Cortim scad

Alto Fmesina scad

ICOP Micmtuneles mrico sm
ICOP El Salvador sadw
ICOP Swedm ab

USD
EUR
ND(N

EUR
CTIF

DKK
EUR
EUR
GBP

EUR
EUR
PLN
EUR
EUR
l!Do{
USD
SEK
CAD

92.629.457

7.453.927

33.428.000

100.000

500.000

80.000

100.000

50.000

30.000

20.000

25.000

50.000

10.000

10.000

50.000

2.000

50.000

100

7.326.339

2222.670
(151.280)

10.593.510

(3.5se)

(423.6s1)

1.n7.459
47.n2

4905

4.945.724

(4.383)

Q.4e3.s19)

79.9623W
49.749.545

7.925.142

11.415.9,18

(305.145)

(568.s70)

2-494.985

1,18.839

34.380

20.000

25.000

(288.e77)

10.000

10.000

1.115.971

587.437

(Ls25.583)

93.955.796

+9.749.545
,t0.655.145

11.415.9.l8

(284.212)
(4.246.sgs)

2494.985

1,l8.839

30.000

20.000

25.000

(1.21e.773)

10.000

10.000

23.567.073

683.188

(30.s77.046)

A)
B)
c)
c)
c)
c)
q
c)
c)
c)
c)
c)
c)
c)
g
c)
c)

ICOP Cnadt
A) Binbato thl prìodo ùl mmanto
B) Rintato dllaiodo dal amcnto

nùrmìw datiùlh w mtnltate
ùlIoq*iiSotc

C) Dati nlatiui al pngn di Bilancio ùireo al 3l dimbn 2025 it @pw{m do pic ùi nlaîiti agni wiali

Laseguentetabellatiportaidatididsultatoeconomicoepa'monionettopetlieserciziochiusoal3ldicembte2024ddlesocietà
controllate.

Vdute Cepitelc emielc in Risult to di Patrimonio
Denominezione

vdutr lmde periodo in netto in vdut Petrimonio netto in Em Notc
vdute lmele lmda

Impresa Tavema Sd

l\D(N
EUR

47

3.729.725

726.639

q.806.424

822440
1.893.534

822440
c)Erin Dc Occidmte Sw 33.428.W0

100.000
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ISP Construction SA
ICOP Dmmark aps

Mcrolog sd
Fipe sd
ICOP Construction UK
ICI scad

I.D.B. Scad

Lucop sp rco
Alto Fanesina scad

Cotina scad

ICOP Swedm ab

ICOP Mcrctuneles mexico sm
ICOP El Salvador sadw

Icop Construction (SG) YfE SGD
ICOP

cnr
DKK
EUR
EUR
GBP
EUR
EUR
PLN
EUR
BUR
SEK
lvD(N

USD

SGD
CAD

500.000

80.000

100.000

50.000

30.000

20.000

25.000

50.000

10.000

10.000

50.000

50.000

2.000

300.000

100

(223e3)

79.820

1.189.980

23.264_

32.826-

(12.ú5,48r)
27.+74.433

(21.040)

5.455.392

(280.653)

(t.823.215)
1.271.525

107.562

30.000

20.000

25.000

(1.224.678)

10.000

10.000

(23,081.119)

18.621.348

695.542

77.m5

(2e8.187)

(s12647)
7.277.5%

101.562

34.3W
20.000

25.000

(286.474)

10.000

10.000

(2.014.235)

864.084

677.632

72147

g
c)
c)
c)
c)
q
g
c)
c)
c)
c)
c)
c)
c)

Cmada

c) alpngn di in appwiorc dap* nlatiai oryni wizlí

In telazione alla partecipazione nella società controllata ISP Constuction SA, pet la quale il patdmonio netto contabile è infetiore
al valore di iscrizione della pattecipazione, si prccisa il valore di cadco della patecipazione è stato mantenuto in ptevisione di
potenzidi attività oel mercato svizzeto.

In telazione albpanecrpazione nella società contîollata ICOP Denmatk ApS, si precisa che quest'ultima riveste ur flrolo centrale
di coordinamento e presidio nell'inteta area scandinava ed è pertanto considerata strategica pet il Gruppo. Si titiene di mantenere
invatiato il valote di isctizione della partecipazione, in considetazione della rcdditività e delle prospettive di espansione del
metcato di rifetimento, nel quale la Società è attivamente impegnata nella presentazione di offerte nelfarea notdica.

Parteci?adoù in ncietà collegate

Nella seguente tabella è esposto il dettaglio di valore di cadco e quota di pertinenza della Società in società collegate al 31

dicembte 2025, 2024 e ù 70 gerlnaro 2024.

Al31 dicembre Allo genneio Z)24
(ilEmnigliaia) n?s 2urA

Velorc di carico Quoa Vdore di carico Quota Valore di carico Quota
Sant'Anna SPV S.r.l.
Rimati S.c.a-r.I.
Mcrotunnel Marzocco S.c.a,r.l.
Crescenza 3 S.c-a.r.!.

Nicosia Strade S.c.a.t.l.

Banchina Edtrea S.c.a.r.l.

LG Concrete S.r.L
Nodo Caania S.c.a.r.l.

Otavia trionfale S.c.a.r.l.

Acquemar S.c.a.r.l.

Albacina S.c.a.r.l.

Molo VII S.c.a-r.l.

Udine Stadium S.c.a-r.l.

XAlbano Lavori S.c.a.r.l.

Tritone S.c.a-r.I.

Ravano S.c,a.r.l,

Mobilità4 S.c.a"r.l.

- 57,03Vo 32 57,03%

-

3

7

157
)
2
4
2
4

9

19

3

5

49,94%
37,580/o

35,Wo
30,000/o

20,00%
23,M%
35,00%
20,00%
Q,00%

38,66%
38,71%
34,00%
33.(Ílo/o

44,ùU/o

^o 
î^o/-

31,580/o

35,0ú/o
30,00%
20,00%
23,M%
35,Wo
20,00Vo
q,00%

to,430h
44,N%
AO O^O/^

37,58%
35,Wo
30,N%
2r,00%
23,M%

;
E

3

100
,
2
4
,
4

9

11

9

;
7

60
t
2

ZW"
38,660/0

Totale an n9 9!'

La seguente hfella tiporta i dati di tisultato economico e patrimonio netto per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 delle
ptincipali società collegate:

flsagminaui6ag Vduta Capiale sociele
in valuta locale

Rfuult to di
periodo in

valua locele

Petrimonio
netto in

valuta locale

Patrimonio netto in
Euro Note

Sant'Anna SPV S.r.l.
Crescenza 3 S.c.a.r.l.

Nicosia Strade S.c.a.r.l
Banchina Eduea S.c.a.r.l.

LG Concrete S.r.L

Nodo Catania S.c.a.r.l.

Otaviatrionfale S.c.a-t.I.

Acquemar S.c.a,r.l.

Albacina S.c.a-r.I.

Molo VII S.c.a-r.I.

Albano Lavori S.c.a.r.l.
Tritone S.c.a-t.I.

Ravano S.c.a-r.I.

Mobilità4 S.c.a.r.l.

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

100.000
10.000
10.000
20.000

200.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
20.000
50.000
10.000
10.000

(102.88s) (44.1s0)
10.000
10.000
20.000

550.131
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
20.000
50.000
10.000
10.000

(.r4.1s0)
10.000
10.000
20.000

550.131
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
20.000
50.000
10.000
10.000

^)

,À)
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A) Ddti nLiai ,Ia tifr.a<iotc parboùzb-fmqjoia cd mwim al 31 dimbn 2025 lndiEwtu ai fd de I klarcio nwlùldo

La seguente tabella riporta i dati di risultato economico e patdmonio netto per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 delte
ptincipali società collegate:

Denomin*ione Valua Capiale sociale
in valuta locale

Risultetodi Patrimonio
periodo in netto in

valuta locde valuta locele

Patrimonio netto in
Euro Note

Sant'Anna SPV S.r.l.

Mcroturmel Marzocco S.c.a-r.I.

EUR
EUR

100.000
20.000

(44.0701 55.930
20.000

55.v5U

20.000
A)

Crescenza 3 S.c.a-r.I. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Nicosia Strade S.c.a.r.[ EUR 10.000 - 10.000 10.000
Banchina Eritrea S.c.a.r.l. EUR 20.000 - 20.000 20.000
LG Conctete S.r.L EUR 200.000 136.960 359.728 t59.728 A)
Nodo Catania S.c.a.r.l. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Otaviatrionfale S.c.a-r.I. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Acquerrnr S.c.a.r.l. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Albacina S.c.a-r.I. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Molo VII S.c.a-t.I. EUR 10.000 - 10.000 10.000
Albano Lavori S.c.a-t.l. EUR 20.000 - 20.000 20.000

A) Dati nldiai alla rihudorc patínniab-fruqlaria ad mnim al 11 dimbn m25 pml*lotta ai fni ùl bilarcio mnllddo

Paftecibazioni in altn imbnn

Nella seguente tabella è esposta la movimentazione delle parteciptzioni in altre imptese intervenuta nell'esetcizio 2024 e 2025
nonché i dativi dati compatativi.

in altre
Al 2024

value con effetto a OCI 202

AI 31 dicembrc2O24
Valuazione al fair value con effetto a OCI 70

IIncrmmti
Al31 dicembre 202í

Le patecipazioni in altre imptese, valutate alfair aalue, includono ptincipalrnente l'investimento nella società HHI-A PLT Italy
S.t.l., il cui valote al 31 dicembte2025.2024 e al lo gennaio 2024 è oari dspettivamente ad Euro 10.700 migliaia, Euro 10.630
migliaia ed Euo lQ.(l$ rr'igliaia.

Nella seguente tabella è esposto il dettaglio di valote di carico e quota di pertinenza della Società in partecipazioni in alue imptese
al 31 dicembte 2025, 2024 e al lo gennùo 2024.

Al31 dicembre

m25 ?,0u
Al 10 gennaio 2024

(nEmnigliaiQ

10.900

Valore di
carico Quoa

Valore di
carico Quota Valore di cerico Quota

HHI-A PLT Ialy S.r.l.
FVG Cinque Sc.a.r.l. in liquidazione
Consotzio Stabile Eteria S.c.a"r.L
DICOP GMBH in liquidazione
ICOGE S.c.a-r.I. in liquidazione
Civia S.c.a.r.l. in liquidazione
Brnc)tlnz Mazzaro S. c.a-r.I, (*)
Mariano S.c.a-r.I. in liquidazione
Metrosalemo S.c.a-r.I.

Monteromano Est
Altre minori

10.700
72
50
25
t9
18

5

5

1

1

4

11,17%
7?|48%

9,090/o

100,00%
94tr%

100,00%
50,42h

100,00%
17,0!/o
14,00%

17,170/o

7448%
9,09o/o

100,00%
941r%

100,00%
50,4th

100,00%
lt,0?/o
14,N%

71,77%
7?-48o/o

9,09%
7ù0o/o

9\t7o/o
50,00/o
50,42o/o

100,00%
17,Ùx/o
t4,N%

10.42810.630
72
50
25
19

10

5

5

I
I
-t

72
50
25
19

18

5
5

I
1

3
Totole 10.829

fl I-a patecip$otc in Banchina MaWm S.c.ar.l, in auorù con gE EIJ-IFRS, è stata clasifcata mlb altn p*cipaioni ,tonostattte la qnta di phcipdor,, pti al 50,42Vu

10.5 Attività peî imposte anticipate e passività fiscali diffedte
Le attività Per imposte anticipate al 31 dicembte 2025 dnmontano a Euro 1.327 mighua (Euro 1.210 migliaia al 31 dicembte
2024 eEruao 52 nigli^r^ al 1o gennaio 2024), lol'errue le passività per imposte diffetite al 31 dicembte 2025 mmontano a Euto 0
migliaia ( Euto 0 migliaia al 31 dicembte 20Vl ed Euto 0 migliaia at lo gercwo 2024).

Le attività pet imposte anticipate e le passività per imposte differite sono compensate quando esiste un dititto legale a
attività e passività fiscali corenti e quando le imposte differite si tifetiscono alla medesima giudsdizione fiscale. Le
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LCO.P. S.P-4 - Bilancio dbnrcizio al 3l dinnbn 2025

differite attive sulle perdite fiscali riportabili a nuovo sono riconosciute nella miswa in cui il rcalizzo dei benefici fiscali atttaverso
il manifestatsi di futuri imFonibili fiscali positivi sia dtenuto ptobabile.

NelPesetcizio sono state imputate imposte differite calcolate sulle diffetenze teúpotanee tta il valote attdbuito ad attività e
passività secondo cdteri civilistici ed il valorc attribuito ai 6ni fiscali.

Tali diffetenze sono originate ptevalentemente da scostamenti tra il dsultato ptima delle imposte e I'imponibile fiscale, che hanno
otigine in un esetcizio e si annullano in uno o più esetcizi succesúvi.

Nei prospetti che seguono si riportano le vatiazioni interyenute nel cotso degli esercizi 2025 e 2024 della dtffetenza netta fta
attività per imposte anticipate e passività per imposte diffetite.

PenivitÀ -- -Yalutgronc Fondi pcr
bcncfici ei Alrc(InEmnigbia) Totele Compcneezionc TotetcPer rttività

a corto Eonomco (4e6)
netto

a conto economico C/53)
Accmtonmmti/rlmci a patrimonio netto 755 (20) - - - (9) - 726

Al3ldiccmbrc2m5 990 18 6?1 766 - l3l 296 2.872 (L55t) 1321

FondorÍùvità fcrúltc.. gÍdutrztonc
immetcrirli -'--=':-- utilizzebili

cffiú
lordo

(s16)

437

11 68

21I168(25e)9

Attività pcr
diîitto
drueo

Valutcrioac
rttività

Muginc
infremurli

8U

commcm

Fondi pcr
bencfici ei
dipeadcnti

Totde(nEmnìglioia) Altlc

Accmtonmenti/'ilqti a corto conomico (604) (883) 16 104 0.3ó4

a conto
netto

Non tisultano imposte anticipate che non siano state iscritte in bilancio al 31 dicembre 2025 a ftonte di petdite pregresse non
ancora ulllizztte.

10.6 Attivita finanziarie (corenti e non correnti)
La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce "Attività frnznzizàe" al 31 dicembre 2025,2024 e al7" gerlurraio 2024.

(nùnDigliaia)
Al31 dicembre

Allo gennaio 202
?.02,5 MA

Cnnpmrrzione Totdclordo

Non corrente
Finanziamenti atti\ri
Attività finanziade per servizi in concessione
Titoli
Saumenti finanziari derivati attivi

128
8,{O

642
104

3.3.286
992
uul

793
773
626
160

3.

Toale s.352 4.714
Conente
Finanziamenti attivi verso società conelate 74.476 8.9?5 7.587
Attività finanziarie per serviziin concessione 377 377 377
Finanziamenti attivi 99 3.288 2.496

745 119 107+
totete e

I finanziamenti attivi fanno dfetimento ptincipalmente a un finanziamento concesso alla società I.CO.P. Consúuction (lvD Sdrr.

Bhd., società di didtto malese in pîecedenza conttollata dalla Società. Il credito finanziatio è stato integtdmeote estinto nel cotso
delfesetcizio 2025.

Le attività frnanziaie per servizi in concessione fanno tiferimento dl'attività frnanziana generata dalla concessione relativa alla

costruzione e gestione di un'infrastruttuta nel porto di Trieste, colrtabilizzart^ secondo il modello dellattività frilaîzit^i^ ptevisto
dafIFRIC 12. L'impoto dell'attività iscritta dspecchia il valore attuale dei flussi finanziati futud attesi, detetminati secondo i
tetnini conftathrali della concessione.

I titoli fanno dferimento alle quote del fondo comrule di inves ' ento immobiliare chiuso denominato 'Fondo Housing Sociale

FVG" isctitto alfair aahe. 
44

4.94t



I.CO.P. S.p-4 - Bilancio dbtmiSo al3l dicenbn 2025

Gli strumenti Enanziaideivati fanno tiferimento ad un conftatto sottoscritto dal Gruppo pet un dedvato di copertuta sul tasso
di intetesse di un finanziamento, Il valote nozionale copetto dallo strumento era Euro 3,437 mighna. Lo strumento aveva come
data scadenza il 31 dicembte 2024. N 31 dicembte 20251^voce fa rifedrnento a nuovi strumenti frlrrnziar- dedvati sottoscritti
con scaderue a lungo temrine, a coPerhrra del tasso di interesse e il cui nozionale era complessivamerite pad a Euto 55.723
migliaia.

I finanziamenti attivi verso società coffelate si rifetiscono a finanziamenti a società consortili funzionali dl'opetatività di tali
otganizzaziotttpet lo più costituite pet I'acquisizione e I'esecuzione di paticolari commesse. Pet maggiori dettagli si dmanda alla
Nota 12 - 'T.apporti con parti correlate".

10.7 Crediti commerciali (corenti e non coffenti)
La seguente tabella riporta il dettaglio della voce "Ctediti commetciali" al 31 dicembrc 2025,^131 dicembre 2024 eal1" gennaio
2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembre

2025 N?A
Al 1o gennaio 202

Non corrente
Crediti verso tezi I 8 15
Toale 8 15
Conente
Crediti commerciali verso società correlate
Crediti veso terzi
Fondo svalutazioni crediti

77.423
62.712

57952
46.598

73.323
.{o.036

Toale 135.988 101.ftg
Totale crediti commerciali 1i5.996 tott4i, s0.560

Si ritiene che il valore contabile dei cediti commeîciali al netto dei telativi fondi svalutazione, approssimi tllotofair nha.

Pet maggioti dettagli in relazione ai ctediti commetciali verso società cortelate si dmanda alla Nota 12 - 'T.apporti con parti
cortelate".

La seguente tabella tiporta la movimentazione del fondo svalutazione ctediti pet gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2025 e aI37
dicembte 2024.

(xE*n nìglùia) Fondo walutazione crediti

Al1" mu 2.814
935periodo

Uttlizzi e
dicembre 2024 3.4n

,tccantonammti netti 747
Utilizzi e rilasci del

31 dicembre Z)25 4.t4il

10.8 Altri crediti e attività (conenti e non coîrenti)
La seguente tabella dporta il dettaglio della voce "Altti ctediti e attivitài' al 31 dicembre 2025,a1 31 dicembrc 2024 e zl1" gennaio
2024.

fuEmnifuia)
Al31 dicembre

m25 202A-
Al 10 gennaie l[!rf

Non corrente
Altd ctediti aibutari
Ratei e dsconti attivi

1.798
1.777

3.434 1.853
424

Totale 2.n5 3.85E 1.853
Corrente
Crediti per IVA
Acconti e anticipi
Altd crediti cibutari
Ratei e risconti attivi
Crediti verso dipendenti
Crediti verso istituti di previdenza
Crediti tributari
Altre attività conenti

10.494
2.853
2.243
1.508

463
6

1

1.720

3.742
538

2.459
7.136

319

20
1.450

695
506
144

1.293
196
87

2q
2.2q

Toale 9.67t
Toale altri crediti e
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I.CO.P. SOA - Bihrcio dbsmiso al31 dicnnbn 2025

L'incemento degli Altti ctediti e attivià conenti è principalmente dconducibile all'incremento dei crediti pet fVA, il quale dflette
il sigri6cativo ampliamento del volume di acquisti e investimenti effettuati nel petiodo, che ha genetato un'eccedenza d'imposta
tecupetabile maggiote tispetto agli esercizi precedenti.

Gli altri ctediti ttibutati fanno tifedmento ptincipalrnente a ctediti d'imposa fruibili dedvanti da investimenti in beni sttumentali
e ctediti nelllambito del superbonus 110%.

I tatei e risconti attivi fanno dferimento a risconti attivi su oneti pet fidejussioni, Enanziat e assicutativi.

10.9 Rimanenze
La seguente tabella ripora il dettaglio della voce'Timanenze" al 31 dicembte2025, al 31 dicembte2024 e ù7o gennuo 2024.

(InEtn nidioia)
Al31 dicembre

Allo genneio Z)24
?n25 mu

Materie prime, sussidiarie e di consumo

Prodotti finiti e metci

4.395 3.115 2.977

73

Toale rinenenze 4.395 3.115 2.vn

Le rimanenze includono ptincipalrnente matetiale d'opeta e di consumo presso il centto operativo di Basiliano e matetiali in
gizcerza ptes so cantieti.

10.10 Attività e passività derivanti da conratti con i clienti
I valod delle "Attività e Passività derivanti da contratti con i clientf' sono evidenziati nella tabella seguente.

(nEmnigliaia) 2V2S 2U24
AllogenneioZ)24

Attivid derivanti da contratti coni clienti 40.950
Passività derivanti dacontratti coni clienti 38.632

22.938
.{o.904

79.q\
22.731

La seguente tabella espone il dettagto della voce "Attività detivanti da contratti con i clientf'

Al31 dicembre
(rEmaigliaia) Al 10 gennaio 2024

m25 2.04
Lavoti progressivi
Anticipazioni contrattuali
Acconti ricevuti (zu lavod certificati)

293.892 204.610

$.n8)
(17s.3e4)

164.516
(1.833)

(143.284
(r0.se3)

QAs49\
Toale attivita deriveati da contretti con i clienti 40.950 22.938 19.401

Ir Attività detivanti da conttatti con i clienti pad a Euro 40.950 migliaia al 31 dicembre 2025 (Euto 22.938 migliit^ al 31 dicembte
2024) aflette principalmente la cescita dei volumi ptoduttivi. L'evoluzione della voce è in linea con I'avanzamento dei ptincipdi
ptogetti in corso, tta cui le attività di micotunneling pet Acquedotto Matcio a Roma, per TenneT in Getmania, pet la Linea 18

del Gtand Pads Exptess a Pafrg, pet la metto di Amburgo e per le opere presso il Pofio di Tdeste.

Si tipota di seguito il dettaglio della voce per alea geografrca:

(nEmnifuia) Al31 diceoble
Al lo gennaio Z)24

m2s n2A
lì^li,
Estero

44.367 21.960 18.773

628589 978
Toale 40.950 ?:2.938 t9.&r

La seguente tabella espone il dettaglio della voce '?assività detivanti da conttatti con i clientf'

ptEmnfulhh) Al3l dicembre
Al lo geonaio Z)24

2il,5 m24
11ceYub (su lavori certificat) 752.564 61.752 30.803

Anticipazioni contrattuali 52.767 64.201 28.239
Lavotiptopressivi (166.699) (85.049) (36.311)
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La soce pad a Euo 38.632 miglraia al 31 dicembte 2025 (Euro 40.904 migliaia al 31 dicembte 2024) tiflette pdncipalmente la
preserua di anticipazioni conúattuali legate a nuove aggiudicazioni di conìrD.esse, in paticolate nei ptogetti inftastrutturali e
fondazionali sviluppati in Eluopa Il complessivo decremento della voce è pdncipalmente dconducibile al ptogtessivo
assorbirnento delle anticipazioni contrattuali, cotutesso agli avanzamenti matutati nel corso delllesercizio per alcune iniziative
pludennali. Nel complesso, la dinamica della posta dsulta coetente con gli schemi conttattuali tipici delle commesse ad alto
sefrfenuto tecnico.

Si ripotta di seguito il dettaglio della voce per area geografica:

(nEmaigliaia) Al31 dicembre
Al 10 gennaio 2024

zM,E nu
Itlúa 34.525 sv.wt 22.728
Estero 4.107 1.897 3

n.fl Crediti e debiti peî imposte correnti
La seguente tabella riporta il dettaglio della voce "Crcditi pet imposte cortenti' al 31 dicembte2025,al 31 dicembre 2024 e all"
genruo2024.

(nEmniglùia) Al31 dicembrc
Al lo gennaio Z)24

m25 mu
Crediti tribuari su reddito estere
Crediti per IRES

IRAP
1745

La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce 'Debiti pet imposte comenti' al 31 dicembrc 2025, 
^ 

31 dicembte 2024 e al l"
genneuo2024.

(tEmnigliaia) Al31 dicembre
AI 10 gennqio 202

2Ur5 zAU

1.745 2.113 737
748
t73

Debiti pet IRES 33t
347Debiti IRAP

10.12 Disponibilità liquide
La seguente tabella dpota il dettaglio della voce'Disponibilità liquidd' al 31 dicembre 2025,^131 dicembte 2024 eù1" gennaio
2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembre
Al 10 gennaio 2024

2025 m24

4.473
1.091

Conti correnti e depositi bancan 65.462 67.063 4.44
Denaro in cassa

65.468 cr.069 &.u3

I depositi bancati sono costituiti da liquidità a vista sui conti correnti bancari. Le disponibilità liquide di cassa comptendono
esclusivamente consistenze fisiche di contante. Non vi sono restdzioni o vincoli sulle disponibilità liquide.

Si timanda allo schema di rendiconto frnarzjatto per le variazioni intetvenute nelle disponibilità liquide nel corso degli esercizi
in esame.

10.13 Patdmonio netto

Il patrimonio netto al 31 dicembte 2025 anmonta a Euto 738.512 migliaia. L'inctemento tegisttato nell'esetcizio 2025 è
pdncipalmente riconducibile agli effetti dell'acquisizione di Palingeo S.p.A.. In pafiicolate, t.2.736.000 azioni di Palingeo S.p.A.
sono state conferite dal ptecedente azionista di maggiotanza di Palingeo, F.L.S. Holding S.t.l. tramite la sottoscrizione di un
aumento di capitale sociale di ICOP S.p.A. pari a n. 1.728.000 ouove azioni otdinarie IC-OP per un controvalore complessivo
pari a citca Euo 31.795 migliaia. Tale conttovalore è s6to detet6inato utilizzatdo come valore dell'azione ICOP il ptezzo di
borsa alla data di emissione (4 settembte 2025) pan a Ewo 18,40.

Il patrimonio netto al 31 dicembte 2024 zmllrLonta a Euro 90.528 migliaia. L'inctemento registrato nell'eserùio 2024 è
pdncipalmente ticonducibile allaumento di capitale teqlizzato in occasione della quotazione della Società sul metcato
Gtowth Mlan.

36
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I* aziorti emesse sono intetamente versate e non presentano valore nominale.

I.e movimentazioni del patrimonio netto per gli esetcizi chiusi al 3 1 dicembre 2 025 e 2024 sono illusúate nell'apposito '?rospetto
delle vatiazioni di pattimonio netto", mentre il '?tospetto di conto economico complessivo" ripota le altte componenti del
conto economico complessivo di periodo al netto degli effetti fiscali.

Nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 sono stati distdbuiti dividendi pet Euto 2.704 m1gÉ^r^ (Euto 1.333 migliaia
nell'esercizio chiuso al 31 dicenrbte 2024). Si segnala inoltte che n data 20 mzrtzo 2026,i Consiglio di Amministrazione ha
proposto la disttibuzione di un dividendo pati a Euro 0,14 pet ciascuna azione in cfucolazione, per un ,uunontare complessivo
di Euo 4.M9 rmighata. Tale ptoposta è stata fornulata successivamente alla chiusuta dell'esercizio e pdma dell'autotizzazione
alla pubblicazione del ptesente bilancio.

Catitale tociah

Di seguito si depiloga la composizione del capitale sociale della Società al 31 dicembte 2025,2024 e all" gennùo 2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembrc
Al 10 gennaio 2024

zUrS 2024
Azioni ordinarie
Price

37.778

31.778

n.$4
2.416

25.000
Shares

30.050

Le Ptice Adjustment Shates @AS) sono azioni speciali con didtto di voto e dividendo, non tasfedbili 6no alla conversione.

Nel cotso dell.'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025,1e PAS sono state interamente conveflite in azioni ordinarie, pet effetto del
taggiungìmento degli obiettivi di EBITDA 2024.

Risena lcsale

La riserva legale ammonta a Euto 2.433 mtdnatl al 31 dicembrc 2025 ed Euto 7.624 migliaia rispettivamente al 31 dicembte 2024
eallo gennuo2024.

Risena da somabbnzzo azioni

La dsela da sovrapprezzo 
^zioni 

ammonta a Euro 39.535 migliaia al 31 dicembte 2025,Evro 24.847 mfuliaia al 31 dicembte
2024 ed Euro 0 mtdt^t^ all" gennùo 2024.

Risena di nnto annomico nm?hsivo

La dsetva di conto economico complessivo, pad a negativi Euto 366 mit$iaia, negativi Euro 640 migliaia e negativi Euto 565
mtgitr^t^ tispettivamente al 31 dicembte 2025,2024 e al 1o gennaio 2024nchtdez

r la riserve di taduzione da conversione dei bilanci in valuta esteta
r la tiserva di copertura dei flussi finanziad attesi
r la dserva di valutazione al fait value tkough OCI delle patecipazioni in altte imptese
o la tiserva dr amtalizzaziorre pet i piani a benefici definiti.

AJtn risene

Le altre riserve, pari a Euto l!.1!{ rnigliùa,E;vo7.824 migliaia e Euro 8.032 migliaia rispettivamente al 31 dicembre 2025,2024
e al 1o gennaio 2024 includono ptincipalrnente:

o la dserva odginatasi a seguito dell'aumento di capitale a ftonte dell'acquisizione di Palingeo pati a Euro 15.379 migliaia
al31 dicembte2025;

o la tiserva da ptima adozione degli EU-IFRS pad a Euo ).{lg miglieia al 31 dicembte 2025,2024 e alTo gennùo 2024;
r la dsetva straotdinaria pati a Euo 4.412 mìgliatra al 31 dicembte 2025,2024 e all" gerurwo 2024.

Si segnala chenel2024 enel2025, sono stati accantonati rispettivamente Euro 232ni$tut eBuu:o 374 migLatanelle Altre dserve
pet il Perfotmaúce Share Plan 2024 (di seguito il 'PSP 2024' o il "Piano"). Nel cotso del 2025 sono state esercitate 94.400
opzioni, pofiando a una dclassifica di Euto $l$ migliaia ddle Altre tisenre 

"Cli 
Utili pofiati a nuovo. Inoltre, grazie all'incasso

del ptezzo di esercizio nel2025,1e Altre tisetve hanno tegistato un aumento di Euto 94 nlgli^t^.
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Di seguito viene dportata la possibilità dtaalinzazione delle dserve:

(nEmniglicia) AI31 dicembre 2025 PoseibittÀ di utilizz.zione Quoa disponibile

Capitale socide
Riserv"a legale

Riserva da sovrapprezzo delle azioni
Utili @erdite) porati anuovo
Riserva di conto econcnico cornplessivo
Altre riserve

37.778
2.433

39.535
24.427

(36s)
23.154

B
AB

31.728
2.433

39.535
24.4n

ABC
ABC

ABC 5.558

A= Aumento di capitale I B= Copedura p€rdite I C= Distribuzionè soci

Si segpala che negli ultimi tre esercizi non è stata uÈfizzatt alcuna dsewa.

10,14 Passività frnanzìaie (corenti e non coffenti)
La tabella che segue riporta il prospetto di dettaglio delle passività finanziade al 31 dicembte 2025,2024 e allo gerrrwo 2024.

(nEmnigliaia) Al31 dicembre
Al 1o gennaio 202

m25 2024

PassMtà finenziarie non correnti
Debiti veno banche
Obbligazione Banca Sella

Strumenti finanziari derivati pasúvi
Debiti verso altri finanziatmi

94.W

3.088

28.U4
1.107

83

31.374
3.309

non
correnti

Debiti verso bmche
Passività per cotrispettivi diffedti
Obbligazione Banca Sella
Debiti verso altd frnanziatoÀ

66.920
18.301

16

30.034

27.543

2.202

22.197

3.297

correnti

Debiti uno banclte

Nella tabella che segue, è tiportato il dettaglio dei debiti verso banche.

23.745

53.779
2l..494
60.t 7

@Emnigliaia)

Al31 dicembre Al 10 gennaio 202
2n25 m24

Non corrente Corcnte Non
conente Corrente Non corrente Corrente

Mutuo BPM 2
Anticipi
Mutuo Iccea 2
Munro in pool agosto 2024
Mutuo Mediocredito 2
Mutuo Crediftiuli
Mutuo Fucino
Mutuo in pool gennaio 2021
Mutuo PrimaCassa
Mutuo Cividale 2

Muh:o MCC 3
Mutuo Banca Popolare dell'Alto Adige
Mutuo Banca 360
Mutuo Valsabbina
Mutuo Mediocredito 3
Mutuo Gvidale
MutuoMCC I
Mutuo Iccree e Mediocredito
Mutuo Credem 2
Mutuo BCC Financing
Mutuo Banca Etica
Mutuo MCC 2
Mutuo Banca Ter
Mutuo Intesa Sanpaolo
Mutuo Banca Ter 2
Mutuo CDP

7.6U

38.295

244

5.000

2.754
2.624

7.069_

563
375

7.n6
1.000
1.062

667

oul

515
354
691

1.702
,qt
775
42

390
81

1.250
1.563
1.250

547

500
357

7.125
7.017
1.081

667

385
1.506

333
502
36t
351
262
255
92
4
78

525

6.875 2.500
8.282
1.Vtg3.750

5.000
2.n9
2.125
2.143
1.t25
1.035

823
7.767
7.735

1.000
244
244

3,

2.249
2.052
1.904
1.833
1.519

747
605
351
262
255
92
77
78

2.188
2.188
2.500
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Mutuo Credem 1

Mutuo BPM 1

Mutuo Intesa Sanprclo 20?5
Mutuo Crédit Agic ole 2fr25
Mutuo Banca di Udine 2025
Mutuo Facility 2025
Mutuo BCC Financing
Mutuo Monte dei Paschi di Siena 2025 2
Mutuo Cividale 2025
Carte di credito
Costo ammortizzato

131

1.693
88.405

607

2.975

2.517
1.342

807

12jM

10.000

1.626
109 92

2.188 7.250

88

31,374 Z4Ln

Al 31 dicembte 2025,2024 e al1o gennaio 2024 tlfair aaha dei debiti verso banche approssima il telativo valore di isctizione al
costo ammottizzato.

Di seguito vengono descdtte le ptincipali infotmazioni dei debiti vetso banche telativi al 31 dicembte 2025,2024 e al 1" gennaio
2024.

M*rcBCCFinancing

Nel corso del 2013 ICOP ha stipulato con BCC Financing un contratto di finanziamento per ruì impotto complessivo pad ad
Euto 1.500 migliaia. La sctdenza del finanziamento è fissata al 30 giugno 2025. I1 contratto ptevede n.22 tate semestrali
posticipate di dmborso della quota capitale del finanziamento più llinteresse maturato nel periodo di tifedmento. Il tasso di
intetesse è vatiabile e coftisponde all'Eutibor a 6 mesi maggiorato di uno sptead dello 4o/o, con liapplicazione drul.rfoormnimo
p^i^14,8Vo.

Mdn Banca Etica

In data 29 settembte 2016 ICOP ha stipulato con Banca Etica un contratto di finanziamento per un importo complessivo pati
ad Euto l$Q migliaia. La. scadqza del fnanziamento è fissata al 29 settembte 2026. Il contratto ptevede n. 120 tate mensili
posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel petiodo di dferimento a patite dal
dall'inizio del conttatto sino alla daa di scadenzz.Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde alfEutibot a 3 mesi maggiotato
di uno sptead dello 3,9%. Il finanziamento è stato dmbotsato al 31 dicembte 2025.

Si segnaia che nei cotso deiîesetcizio ciriuso ai 3i rúcembte 2025 ia Società si è awaisa cieiia facoità <ii dmborso anticipato
volontado ptevista dal regola-sftq del mutuo.

M*rc Mediomdito 3

Nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2017 ICOP ha stipulato con Medioctedito un contratto di finaoziamento pet rur
impofto complessivo pari ad Euro 4.220 mighua. La scadenza del finanziamento è fissata al7" gennaio 2026. Il contstto ptevede
un periodo di pteammortamento (fino al 17 aprile 2027) e successivamente n. 16 tate tdmestrale posticipate di timbotso della
quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di tiferimeoto a partite dal dall'inizio del contratto sino alla
data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corisponde 

^1y80% 
delllEuribor a 6 mesi, con un tasso di intetesse minimo

pad al 0,85%. Il tasso è agevolato tramite concessione da parte del fondo di totazione per iniziative economiche.

Mún BancaTer

In data 28 dicembte 2018 ICOP ha stipulato con Banca Tet un contratto di finanziamento pet rur impoto complessivo pati ad
Euro 1.500 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 2 gennaio 2}24.ncontratto prevede n. 20 tzte mensili posticipate
di timborso della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di riferimento. Il tasso di intetesse è
vadabile e cordsponde alllEudbot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,50ó.

Múso Mediomdito 2

In data 30 gennaio 2019 ICOP ha stipulato con Mediocredito un contratto di finanziamento pet un impoto complessivo pad
ad Ewo 5.775 nigli^i^. Lz scadstza del finanziamento è fissata al 10 gennaio 2030. n contratto prevede n. 20 tate semesftali
posticipate di rimbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel petiodo di tifedmento a partire dal
dall'inizio del conttatto sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cottisponde alll8O% dellT,utibot a 6 mesi, con
un tasso di intetesse mìnimo pad al 0,85%. Il tasso è agevolato tramite concessione da patte del fondo di totazione per iniziative
economiche.

Mutuo Cnfum I
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In data29 maggio 2020 ICOP ha stipulato con Ctedem un contratto di finanziamento per un impofto complessivo pati ad Euto
1.00O migliaia.La scadenza del finanziamento è fissata al 30 aptile 2024.Tlcontratto ptevede n. 8 tate semesttali posticipate di
timbotso della quota capitale del finanziamento più liinteresse maturato nel pedodo di tifedmento. Il tasso di intetesse è vatiabile
e cofrlsponde all'Euribot a 6 mesi maggiotato di uno spread dello 2,25o/o.

7i47a1aoBPM I

Indata 9 novembre 2020 ICOP ha stipulato con BPM uri contratto di finanziamento pet un importo complessivo pati ad Ewo
5.00O 'nigliaia. La scadenza del Enanziamento è fissata al 30 settembte 2029. Il contratto ptevede un petiodo di
prearnmofidnento (dal 10 novembre 2027 

^130 
settembte 2022) e successivamente n. 16 rate timestrali posticipate di timbotso

della quota capitale del finanziamento più llintetesse matuato nel periodo di rifetimento a patirc dal 1o ottobte 2022 strro alla
data di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e cordsponde all'Eutibot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello I,4o/o.

Il finanziamento è assistito da gatanzia tilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 l^ Società si è awalsa della facoltà di rimborso anticipato
volontatio prevista dal rcgolamento del mutuo.

Múto Iaksa Sanpaob

In data 17 novembte 2020 ICOP ha stipulato con Intesa Sanpaolo un conftatto di finanziamento per urì impoto complessivo
pad ad Euto 5.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembre 2026.I1contatto ptevede n. 8 tate ftimesttali
di preammotamento e successivamente n. 16 tate tdmestali posticipate di dmbotso della quota capitale del finanziamento più
l'intetesse matutato nel periodo di tifetimento. Il tasso di interesse è fisso e cortisponde a 7,135Yo.

Il finanziamento è assistito da gatanzn rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontatio ptevista dal tegolamento del mutuo.

Múrc BancaTer 2

In data 30 dicembte 2020 ICOP ha stipulato con Banca Tet un contratto di finanziamento per un importo complessivo pati ad
Euto 5.000 migiiaia. La scacienza dsi frnanziamento è fissata ai 30 settembrc 2l)28..[i conttatto ptevecie n. 8 tate tumesftalr dr
preammortamento e successivamente n. 24 túe trimestnli posticipate di rimborso della quota capitale del finanziamento più
I'interesse maturato nel periodo di dfetimento a,pattre dal 1o ottobte 2022 sno ùla data di scadenza. Il tasso di interesse è
vadabile e corisponde all'Eutibot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,4570.

Il finanziamento è assistito da gannzh tilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso dellesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontado prevista dal tegolamento del mutuo.

Múro fu polgnnaio 2021

In data 27 gernuo 2021 ICOP ha stipulato con vn pool dt banche finanziatrici un contratto di finanziamento per un importo
complessivo pati ad Euro 4.500 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2026.n contratto prevede n. 8
tate ttimestmli di pteammortamento (dal 31 mar:,o 2021 fino al 31 dicembre 2022) e successivamente n. 16 îate *imsstrali
posticipate di timbotso della quota capitale del finanziamento più finteresse úaturato nel petiodo di dfedmento a partite dal 1o

gennaio 2023 stno alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è fisso e corisponde 
^lll,5o 

.

Il finanziamento è assistito da gaaenzta rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontado ptevista dal rcgolamento del mutuo.

Múro lcma e Mediomdito

In data 3 matzo 2027 ICOP ha stipulato con Medioctedito e Icctea un contratto di finanziamento per un importo complessivo
pati ad Euro 5.500 migtaia. La scrderza del finanziamento è fissata al 28 febbraio 2025.Il contratto prevede n. 6 tate mensili di
Prearrmortzmento e successivamente n. 42 tate mensili posticipate di rimborso della quota capitale del finanziamento più
I'intetesse matuîato nel periodo di tifedmento a patire dal 10 settembte 2027 sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse
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vatiabile e corrisponde all'Euribor a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 7,25o/o.

Mtuo CDP

In data 9 mttzo 2027 TCOP ha stipulato con CDP uri contratto di finanziamento pef un impoto complessivo pad ad Euto
5.000 migliaia. La scadenzr del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2026. n contratto ptevede n.'7 tate tdmestdi di
preamnoframento e successivamente n. 12 túe trimesrali posticipate di rimbotso della quota capitale del finanziamento più
Ilintetesse maturato nel pedodo di tifetimento a patrire dal 1o gennaio 2023 stno alla daa di scadenza. Il tasso di intetesse è
vatiabile e corisponde all'Eudbot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 0,830 .

Il finanziamento è assistito da gatarzia tilasciata da SACE S.p.A.

Il conttatto relativo al finanziamento definisce quali vincoli di c t^ttete finanziado, il dspetto, a livello consolidato, a tutte le date
di bilaacio, di:

ruì rapporto massimo tta indebitamento finanziado netto ed EBITDA proforma, come definito coùftattualmente, di
3O;

un rapporto massimo tra indebitamento finanziario netto e patdmonio netto di 2,00.

Si segnala che nel cotso dellesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 la Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

Múro Pima Carsa

In data 29 luglio 2021 ICOP ha stipulato con PrimaCassa Ctedito Coopetativo un contratto di finanziamento per un importo
complessivo pad ad Ewo 5.000 migliaia. La scadenza del finrnziamento è fissata al 29 luglio 2026.n contratto ptevede :uîr t^ta
di preammortamento (dal 29 luglio 2027 

^l31 
dicembre 2021) e successivamente n. 10 tate semesttali posticipate di dmbotso

della quota capitale del finanziamento più l'intetesse matuîato nel periodo di dfetimento t patire dalllinizio del conttatto sino
rlla data di scadenza. Il tasso di interesse è fisso e corrisponde al7'1,75oh.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontado ptevista dal rcgolamento del mutuo.

Múro Ciaidak

In data 13 settembte 2021 ICOP ha stipulato con Banca di Cividale un contratto di finanziamento per un importo complessivo
pad ad Ewo 1.250 migliaia. La scadanza del finanziamento è fissata al 31 agosto 2026.n conftatto ptevede n. 18 tate mensili di
pre'mmoframento (dal 30 settembre 2021 al28 febbnio 2023) e successivamente n. 42 tate semestrali posticipate di dmbotso
della quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di dfetimento t ptnite dal 1o marzo 2023 srno alla
data di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e conisponde allEuribot a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,75%o.

Si segnala che nel cotso dell'esercizio chiuso al 31 dicembte2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmbotso anticipato
volontado ptevista dal regolamento del mutuo.

Mltuo Ciridale 2

In data 19 ottobte 2021 ICOP ha stipulato con Banca di Cividale ut conEatto di finanziamento per uo impotto complessivo
pad ad Erro 3.750 migliaia.La sctdenza del finanziamento è fissata al 30 settembte2026.Il conttatto ptevede n. 18 tate mensili
di Preammortamento (dal 31 ottobte 2021 al 31 matzo 2023) e successivamente n. 42 tate semesttali posticipate di dmborso
della quota capitale del finanziamento più llintetesse matutato nel pedodo di riferimento a patirc dal 1o aptile 2023 srno alladata
di scadenza. Il tasso di interesse è vadabile e cordsponde all'Eutibor a 3 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,750À.

Si segrrala che nel cotso delPesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontado prevista dal tegolamento del mutuo.

Múso Cnfun 2

Io data 22 novembre 2027 ICOP ha stipulato con Ctedem un contratto di finanzie-ento per rur importo complessivo pad ad
Euto 1.000 migliaia. La sczdetza del fnanziamento è fissata al 22 novembte 2025. Il conftatto ptevede n. 16 tate tdmestrali
posticipate di dmbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di tifedmento. Il tasso di
intetesse è fisso e cordsponde a7B5Yo.

a

a
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Mmo MCC I

In data 23 febbnio 2022ICOP ha stipulato con Medioctedito un contratto di finanziamento pet un importo complessivo pad
ad Euro 1'720 ntghart^. La scadenza, del finanziamento è fissata al 4 apde 2025. n contratto ptevede n. 2 :rarte semesttali di
Pteammoftamento (dal 5 aprile 2022 ù 4 ottobte 2022) e successivamente n. 10 rate ttimestsli posticipate di timbotso della
quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di dfedmento a partire dal 1" gennaio 2023 sino alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è variabile e corrisponde all'Eudbot a 3 mesi maqgiotato di uno sptead dello 1,970.

Mltuo MCC 2

In data 23 febbraio 2022ICOP ha stipulato con Mediocredito un contratto di finanziamento pet un impoto complessivo pari
ad Euto 780 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 3l mano 2025. n contratto prevede n. 2 tate di
preammottamento (dal 24 febbtuo 2022 

^130 
settembte 2022) e successivamente n. 10 rate tdmesúali posticipate di rimborso

della quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel petiodo di tiferimento a parthe dal 31 dicembte2022 sino alla
data di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e cotdsponde all'Eutibor a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,97o.

Il finaoziamento è assistito da gatanziz tilasciata da SACE S.p.A.

Múrclcma 2

In data 18 gennaio 2023ICOP ha stipulato con Icctea uri contîatto di finaoziamento pet un importo complessivo pari ad Euro
$.QQQ miglieia. La scadenza del finanziamento è fissata al 31 dicembre 2028. Il contratto ptevede un periodo di pteammortamento
(dal 20 gennaio 2023 

^131 
dicembte 2024) e successivamente n. 16 rate ttimesttali posticipate di dmbotso della quota capitale

del finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di dfetimento a patirc dal 1o gennaio 2025 sirro alla data di scadenza. Il
tasso di intetesse è 6sso pet il pedodo di prearnmortamento, pad 

^l 
4,l3oh e variabile pet il pedodo di ammortamento, pad

all Eudbor a 12 mesi maggiotato di uno spread dello 1,800ó.

Si segnala che nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontatio prevista dal tegolamento del mutuo.

Mún Cndifriili

In data 15 giugno 2023 ICOP ha stipulato con Ctediftiuli un contratto di finanziamento per un impofto complessivo pad ad
Euto 3.000 migiiaia. La scadenza <iei frnanziamento è fissata ai lJi mano 2030. Il contratto preve<ie un penodo dr
preàmmofiamento (dal 16 giugno 2023 

^ 
3l matzo 2024) e successivamente n. 24 tate tdmesttali posticipate di timbotso della

quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel petiodo di dfetimento zpartitte dal 1o apdle 2024 stui,io alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e cordsponde all'Eutibot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,50%.

Il finanziamento è assistito dt galrarnzia rilasciata da SACE S.p.a.

Si segnala che nel corso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmborso anticipato
volontado prevista dal tegolamento del mutuo.

Mutuo Banca Popolan fullAhoAdige

In data 8 agosto 2023 ICOP ha stipulato con Banca Popolate dell'Alto Adige un contatto di finanziamento per un importo
complessivo pati ad Euo 2.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 8 agosto 2028. n contfatto ptevede n. 3 tate
di preammottamento (dal 5 aptile 2022 

^l4 
ottobte 2022) e successivamente n. 10 tate trimesttali posticipate di rimborso della

quota capitale del finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di tifetimento a patire dal 10 gennaio 2023 sino alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corisponde alllEudbor a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 1,75%.

Si segnala che nel cotso delllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 l^ Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

Múso MCC 3

In data 14 dicembte 2023ICOP ha stipulato con Medioctedito un contratto di finanziamento per un impoto complessivo pad
ad Euro 2.500 migliaia. La scaderza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2027. n contratto ptevede un petiodo di
Pîeammortamento (dal 15 dicembre 2023 

^131 
dicembre 2023) e successivamente n. 15 tate tdmestrali posticipate di timbotso

della quota capitale del fina.zi26ento più I'intetesse matufato nel pedodo di rifetimento a partirc dal 10 gennaio 2024 sino alla
data di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e corisponde all'Eutibor a 12 mesi maggiotato di uno sptead dello 1,700ó.
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Il finanziamento è assistito da gatanzia rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimborso anticipato
volontatio ptevista dal regolamento del mutuo.

Mtuo Valrabbina

In data 11 gennaio 2024ICOP ha stipulato con Valsabbina un contatto di fnanziamento per un importo complessivo pari ad
Ewo 1.500 migliaia. La scrdenzr del finanzia-ento è fissata al 31 dicembte 2028. II contratto prevede un pedodo di
preammortamento (dal 12 gennno 2024 

^l30 
giugno 2024) e successivamente n. 18 rate timesttali posticipate di timbotso della

quota capitde del finanziamento più l'intetesse maturato nel petiodo di dfetimento a patire dal 10 luglio 2024 sno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corisponde alllEuribor a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 27o.

Il finanziamento è assistito da gatanzia rilasciata da SACE S.p.A.

Si segnala che nel corso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato
volontado ptevista dal tegolamento del mutuo.

MutuoFrcino

In data 17 geonaio 2024ICOP ha stipulato con Fucino uri contratto di finanziamento per uo impoto complessivo pad ad Euro
2.500 migliaia. La scadenza del finanzl26sn1o è fissata al31 dicernbte 2028. Il conttatto ptevede un periodo di pteammoftamento
(dal 18 gennaio 2024 al 30 giugno 2025) e successivamente n. 74 tate tdmesttali posticipate di timbotso della quota capitale del
finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di dferimento a partire dal 1o luglio 2025 sino alla data di scadenza. Il tasso
di interesse è variabile e cortisponde all'Euribot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 2oh.

I1 finanziamento è assistito dt gatanzn rilasciata da SACE S.p.A.

Si segpala che nel cotso dell'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 l^ Società si è awalsa della facoltà di timborso anticipato
volontado ptevista dal regolamento del mutuo.

MúrcBPM2

In data 7 agosto 2024ICOP ha stipulato con BPM un contratto di finanziamento peî un impoto complessivo pati ad Euto
10.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2028. Il conttatto ptevede un pedodo di
preammortamento (dal 8 agosto 2024 

^l30 
settembte 2024) e successivamente n. 16 rate himesttali posticipate di dmborso della

quota capitale del finanziamento più llnteresse maturato nel pedodo di dferi-ento a partire dal 10 ottobte 2024 sno alla data di
scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde all'Eutibot a 3 mesi maggiorato di uno sprcad dello 7,15o/o.

Il conttatto definisce quali vincoli di carattete frnanziano,il rispetto, a livello consolidato, del apporto tra posizione ÉrnrarniaÀa

netta ed EBITDA, come definiti conftattualmente, non supedote a 2,5 alla data di ogni telazione Enanziarra duante la dutata
del ptesente contatto.

Si segnala che nel cotso dellesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di timbotso anticipato
volontado ptevista dal regolamento del mutuo.

Múro in pol agcsto 2024

In data 8 agosto 2024 ICOP ha stipulato con rul pool dt banche finanziatdci un contfatto di finanziamento pet un impotto
complessivo pati ad Euro 5.000 -bli"i". La scadenza del finanziamento è fissata al 30 giugno 2027. n contratto ptevede un
periodo di pteammottamento (dal 9 agosto 2024 Bno al 31 dicembte 2025) e successivamente n. 6 tate trimesttali posticipate di
dmbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse matusto nel periodo di dfetimento a patirc dal 10 gennaio 2025
sino alla data di scadenza. Il tasso di intetesse è variabile e cordsponde all'Eudbot a 3 mesi maggiorato di uno sptead dello 0,95%.

Si segnala che nel cotso delliesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 la Società si è awalsa della facoltà di dmborso anticipato
volontatio ptevista dal tegolamento del mutuo.

Msttao Banca 360

In data 20 settembte 2024ICOP ha stipulato con Banca 360 rm contratto di finanziamento per un impotto complessivo pati ad
Euro 2.000 migliaia. La scadqtza del finanziamento è fissata al 20 settembrc 2025. Il conttatto prevede n. 72 rute mensili
posticipate di dmborso della quota capitale del finanziamento più I'interesse maturato nel petiodo di dfedmento. Il tasso di
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interesse è vadabile e cotdsponde all'Euribot a 6 mesi maggiorato di uno sptead dello 0,150ó.

Di seguito vengono descdtti le ptincipali informazioni relative debiti verso banche sottosctitti nel corso del2025:

lihyrto Intew San@ob 2025

In data 24 giugno 2025 ICOP ha stipulato con Intesa Sanpaolo un contratto di finanziamento per un impoto complessivo pad
ad Euro 5.000 migliaia.La scadenza del finanziamento è fissata al 24 giugno 2026. I1 contratto ptevede n.72 tate mensili
posúcipate di dmbotso della quota capitde del finanziamento più I'intetesse maturato nel pedodo di rifetimento. Il tasso di
interesse è variabile e corrisponde all'Euribot 360 a I mese magLriotato di uno spread dello 0,75o/o.

Múuo Monte fui Pavhi di Siena 2025

In daia 26 giugno 2025 TCOP ha stipulato con Monte dei Paschi di Siena un contratto di finanziamento per ruì importo
complessivo pati ad Euro 8.000 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 31 dicembrc 2025 n contratto prevede n.6
tate oensili. Il tasso di intetesse è variabile e cottisponde all'Eutibot a 1 mese maggiorato di uno sptead dello 0,75%.

Múto Cnídiî Agrinle 202 5

In data 25 giugno 2025ICOP ha stipulato con Ctédit Agricole uri contratto di finanziamento per un importo complessivo pad
ad Euto 2.000 migliaia.La scadenza del finanziamento è fissata al 25 dicembrc 2026. I|cofltratto ptevede n.3 tate semesttali
posticipate di dmbotso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse maturato nel periodo di rifetimento sino alla data
di scadenza. Il tasso di interesse è variabile e cotrisponde alllEudbot a 6 mesi maggiotato di uno spread dello 0,58%0.

Mttro Ciaidale 2025

In data 10 settembte 2025 ICOP ha stipulato con Cividale un contratto di finanziamento per rur importo complessivo pati ad
Euto 5.000 migliaia. La scrdenza del finanziamento è fissata al 30 settembte 2028. Il conttatto ptevede una rata di
prezunmortamento e n.36 rate mensili posticipate di rimbotso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse matutato nel
petiodo di tifedmento dal 31 ottobte 2025 sino alla datz di scadenza. Il tasso di intetesse è vadabile e corrisponde all'Eutibot a
3 mesi maggiorato di uno sptead dello 1,37o.

Il contratto relativo al contratto di finanziamento definisce quali vincoli di catattete Enarniano,il dspetto, a livello consolidato,
rii:

. un rapporto massimo tta indebitamento finanziatio netto ed EBITDA di 3,00;

. un rapporto massimo ta indebitamento finanziario netto e patdmonio netto di 2,00.

Il rispetto del vincolo finanziado vettà calcolato ad ogni data di chiusura del Bilancio Consolidato, fino alla scadenza del conttatto
di finanziamento.

Ir previsioni econo-ico finanziade al 31 dicembte 2026 evidaziano il dspetto del panmetrc finanziario.

MnrcFacilig 2025

In data 24 mano 2025 ICOP ha sottoscritto con vn pool dr banche un contratto di finanziamento per rur valote totale di Euto
105.000 migliaia. Il conttatto di finanziamento è diviso in due linee:

r Facilitl A: Euto 65.000 migliaia;
r Facility B: Euro 40.000 migliaia.

Lapnma linea di credito è stata usata esclusivamente pet finanziarie l'acquisizione di AGH. La scadenza è il 31 dicembte 2030.
Il conttatto ptevede n.2 tate di pteammoftamento e n.10 tate semesttali posticipate di rimbotso della quota capitale del
finanziamento più l'intetesse maturato nel pedodo di tiferimento dat 10 luglio 2025 sino alla data di scadenza. Il tasso di interesse
è vadabile e corisponde all'Euribot a 3 mesi magiotato di uno sptead pad al:

2,75o/o se il rapporto tta I'indebitamento finanziario netto e IT,BITDA proforma, come descdtto contrattualmente, è
maggiote ougaùea2Bí
2,5%o se il rapporto tta l'indebitamento fina.ziado netto e IEBITDA ptoforma, come desctitto conttattualmente, è
compteso a27,75 e2p5
2,25o/o se il tapporto tta l.'indebitamento finanziado netto e I'EBITDA profor-a, come descdtto conttattualmente, è
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compteso ta7p5 e1,75
2,00Yo se il nppotto tra l'indebitamento finanziatio netto e IIEBITDA ptofotma, come descdtto conttattualrnente, è
minore di 2,00.

Il tasso del vincolo frnanziaio vettà calcolato ad ogni data di chiusuta del Bilancio Consolidato, fino alla sc denz^ del contratto
fi filenziamento.

La seconda linea di ctedito è stata usata per finanziarie il debito esistente. Lascaderzaè il 31 dicembrc2029.I1 contatto prevede
1rlo t^ta di preammoframento e n.9 rate semesttali posticipate di timborso della quota capitale del finanziamento più I'intetesse
maturato nel periodo di riferimento dal 1' luglio 2025 sno alTa data di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e conisponde
all'Eudbot a 3 mesi maggiotato di uno spread dello 1,50ó.

Il conttatto telativo al frnanziamento definisce quali vincoli di carattere Bnanzialio, il tispetto, a livello consolidato, di:

un raPPoto massimo tra indebitamento finanziario netto ed EBITDA proforma, come defnito contrattualmente, di
2,751'

un îapporto massimo tta indebitamento finanziatio netto e patrimonio netto di 1,35 pet il bilancio al 31 dicembte 2025
e dt1,25 per tutte le date di chiusuta del bilancio.

Il dspetto del vincolo finanziatio verrà calcolato ad ogni data di chiusuta del Bilancio Consolidato, fino alla scadenza del conttatto
di finanziamento.

Le previúoni economico frnana;iarie al 31 dicembte2026 evtdaziano il rispetto del patametto frnarzittio.

L'accotdo prevede, tra le altre conmissioni, una "commitrnent fee", che matura ttimestalmente, è pagabile llultimo giorno di
ciascun petiodo di tre mesi ed è calcolata sul capitale non ancora tichiesto ed etogato della Facility B pet tutta la durata del
periodo di disponibilità, secondo le seguenti aliquote:

o líYo del Matgin della Facility B fino al pdmo mese dalla Closing Date;
c 30o/o del Margin della Facility B pet i pedodi successivi.

Múrc Monte dci Pascbi di Siena 2025 2

In daa 11 dicembte 2025 ICOP ha stipulato con Monte dei Paschi di Siena uri contatto di finanziamento pet un importo
complessivo pad ad Euro 10.000 migliaia.La scadenza del Enanziamento è fissata al 31 dicembte 2026.n contfatto ptevede n.12
tate mensili di cui: n.3 tate di pteammortamento pagate dspettivamente il 31 gennaio 2026,28 febbraio 2026 e37 matzo 2026 e
n.9 rate di arnmortamento della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di tifetimento sino alla data
di scadenza. Il tasso di intetesse è vatiabile e corisponde all'Eutibor a 1 mese 360 maggiotato di uno sptead dello 0,857o.

Múro BCC Finaacing

In data 27 ottobte 2025ICOP S.p.A. ha stipulato con BCC Iccea un contratto di finanziamento dell'importo complessivo pati
a Euro 5.300 migliaia, Ervlizzato alla rcqlìzzazione della nuova sede della Società.
Il finanzia-ento ptevede dmbotso di quote di preemnortamento fino al 1o luglio 2026, inolte è ptevisto un piano di
ammortamento composto da n. 30 rate semestrali di dmbotso della quota capitale, oltte agli interessi maturati nel relativo
petiodo, con scadenza finale fissata al 1o luglio 2041.n tasso di intetesse applicato è vatiabile ed è pad all'Eudbot 6 mesi +
0,970 .

Uetogazione awiene sulla base della rendicontazione dei costi sostenuti per la costruzione della nuova sede, presentata dalla
Società alla banca finanziatdce. Alla data di bilancio, risultano tendicontati costi pet Euto 607 migliaia, pet i quali la Società ha
già dcevuto la conispondente erogazione.

Mrtuo Banca di Udixe 2025

In data 11 dicembte 2025 ICOP ha stipulato con Banca di Udine un contratto di finanziamento per rur imForto complessivo
pari ad Euro 2.500 migliaia. La scadenza del finanziamento è fissata al 5 novembte 2028. Il conttatto prevede n.72tate tdmesttali
di timbotso della quota capitale del finanziamento più l'interesse maturato nel periodo di dfetimento sino alla data di scadeoza.
Il tasso di interesse è vatiabile e conisponde all'Eutibor a 1 mese maggiotato di uno sptead dello 0,95%.
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a
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La voce Anticipi si tifetisce ad anticipi bancari che le banche concedono alla Società a ftonte della ptesentazione di ctediti
commetciali, tipicamente fattwe o potafoglio effetti.

Carte di cndito

La voce Catte di ctedito si dferisce ai debiti verso istituti finanziad dovuti pet liutilizzo di carte di cedito aziendali.

Co$o ammortiu(aîo

La voce Costo ammottiazato si rifedsce all'effetto della valutazione al costo zntmotlizzato dei debiti vetso banche
ptecedentemente descdtti.

Debiti?er mritlettbi di Acgúidone Palingeo

I debiti per cortispettivi di Acquisizione Palingeo si dfedscono al debito pet OPA, come desctitto in Nota - 8 'Acquisizionii'

O b b li parioni B anca S e lla

In datz 3l luglio 2020, ICOP ha emesso un prestito obbligazionatio, dservato ad investitori istituzionali, per un importo nominale
di complessivi Euto 10.000 migliaia (di seguito il "Prestito Obbligazionario"). il Prestito Obbligazionuio, collocato con un
prczzo di emissione par: al 100% del valote nominale, ptevede interessi pagati mediante cedole semesttali posticipate aventi
scadenza il 31 dicembte e il 30 giugno di ogru aruro, a patirc dal 31 dicembte 2020 ad un tasso fisso del4.95oh.

Il Ptestito Obbligazionatio ptevede il dmborso del valore nominale del debito mediante il pagamento di rate semestrrh pzr- a

Euro 1.111 migliaia a patite dal30 gugno 2022.

Si segnala inolte che le tisotse ottenute mediante l'emissione del Ptestito Obbligazionatio sono state utilizzate pet sostenete lo
sviluppo nei settoti di attività in cui la Società opeta, nonché tlparziale dfinanziamento dei debiti frnanziarr esistenti alla data di
emissione del Ptestito Obbligazionado.

Il conúatto relativo al Ptestito Obbligazionatio dsfinisss quali vincoli di catattere frnatzirzcio, il rispetto, a livello consolidato, di:
. un îapporto massimo tta indebitamento finanziatio netto ed EBITDA di 3,00 pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte

6^64 - ^A^a-LVLJ É ZVL+;

. un tapporto massimo ta indebitamento finanziado netto e PN pati a2,00 pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembre 2023 e
2024.

Nel caso in cui la Società non dspetti uno o più patametn Enarziaa il tasso di intetesse sulle obbligazioni aumenta di 0,50% (50
basis points), passando d^l4,95oh 

^l5,45oh 
pet il pedodo di intetesse successivo al mancato tispetto. Il tasso toma al 4,95o/o se,

alla successiva verifica annuale, i patametri sono nuovamente tispettati.

Se il mancato dspetto dei patametd frnanziaÀ si vedfica per due esercizi consecutivi e supera n 25% dei limiti ptevisd può
scattare la, fa;coltà di dmborso anticipato obbligatorio da parte degli obbligazionisti.

Si segnala che in data 30 aptile 20251a Società si è awalsa della facoltà di rimbotso anticipato volontatio ptevista dal tegolamento
del Ptestito Obbligazionatio. Al 30 giugno 2025 l^ Società ha proweduto a dmbotsate Ewo 3.337 migliaia di quota capitale,
olte agli intetessi matuati fino al 30 giugno 2025.

Debiti aerso alîri frnanziatori

Finaaqlamnto SIMEST / Fonfu i94

In data 24 giugno 2025la Società ha sottoscdtto con SIMEST S.p.A., anche in qualità di gestore del Fondo 394, un'opetazione
frnafizzata al supporto delliacquisizione della statunitense AGH, tramite ICOP Subsoil Inc., articolata in una componente
fotrnaknente di invesfimento al capitale di ICOP Subsoil Inc. (componente di equity) pati a Euro 3,5 milioni e in una componente
di debito frnanziano pad a Euro 6,5 milioni (componente di debito) in capo a ICOP Subsoil Inc..

La componente di equity, fomita tamite due invesfimenti distinti (SIMEST e Fondo 394), ancorché qualificata contrattualmeote
come conttibuzione al capitale sociale di ICOP Subsoil tramite aumetrto di capitde (citca il 4oh del capitde post-aumento),
ptevede obbfuhi di tiacquisto 

^ 
ptezzo ptedeterminato a scadenza (31 maggio 2030) oltte che pet mezzo di opzioni put/call

incrociate esercitabili dal 31 maggio 2028, e una remrurerazione petiodica con pagarnenti semestrali sino alla sca;denza, a tasso
vatiabile pati:
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. Per la componente SIMEST, all'IRS a 5 anni maggiotato di uno spread del 5,10% (tiducibile ftno a0)0%o in firnzione
del raggiungimento di KPI ESG); e

o pet la componente del Fondo 394, al tasso BCE maggionto di uno sptead dell'1,007o.

È ittoltte ptevista vn'tpfmnt fee di Euo 75 mfuliaia.
Tale componente equity per ICOP consiste nell'obbligo di riacquisto della partecipazione formalmente detenuta da Simest ed è
stata classificata e misutata come passività frnanzizdLa valutata al costo ammottizzato, in accordo con quanto ptevisto da IAS 32
e IFRS 9.

L'accotdo definisce quali vincoli di catattete frnanziatio,il rispetto, a livello consolidato, di:

un taPporto massimo tra indebitamento fioanziatio netto ed EBITDA profomra, come definito contnttualmente, di
2,75;

un raPpoîto massimo tra indebitamento finanziatio netto e patnmonio netto di 1,35 fino al 30 giugno 2026 e dt125
successivamente.

Il dspetto dei vincoli frnznziari verîà vedficato due volte l'aono, dla dara del 31 dicembte e del 30 giugno di ciascun esetcizio,
sulla base del bilancio consolidato di ICOP.

Le ptevisioni economico finanziafie al 31 dicembte 2026 evidaziarro il rispetto del patametro frnon>iatio.

Il conttatto ptevede inoltre che la temunerazione di parte del debito e dell'equity sia legata al taggiungimento di specifici obiettivi
ESG (KPD, con meccanismi di step-up/step-de$,n strgli spread applicati. Tali KPI ESG sono di natuta opetativa e di business
(efficientamento enetgetico e for-azione drgt l").Non essendo legata a variabili di mercato, la clausola ESG è stata considerata
"closely telated" e non si è resa necessada la scotpotazione di un dedvato implicito.

Si segnala inoltre che, al 31 dicembte 2025:
7. i KPI ESG sono stati calcolati ssn s6sfanzialmente la medesima metodologia usata pet detetminate i Punteggi Taryet

conttattuali;
2. Non è stato dlevato alcun evento di dcalcolo come definito dall'accotdo;
3. con tifed-ento al Ptimo KPI ESG, il Punteggio fogeliz241s è pati a 1.90 kWh/h lavotate. Pertanto, il Punteggio Tatget

è stato taggiunto;
L -^ eif-.:---+^ ^l e--^-l^ \.TtT Tlc/-r .ll D---e^-.i^ D^-l:--^.^ : --...: - AÉ^ ^-^ )t r^*^-t^^^ D-a^-^- :t4uLLurruvrurluururqrttBErruL\9:tt.LóLvEP'.u4îJUulturvrlrl&lvrlgEruEr4lE. Itrtalturu

Punteggio Tatget è stato taggiunto;

Inùbitamento frnanziario netto

La tabella che segue dporta il ptospetto di dettaglio 4slla semposizione dell'indebitamento finanziado netto della società
deterrninato secondo quanto previsto dalla comunicazione CONSOB DEM/6064293 del28 luglio 2006, come 6sdifis2ta dalla
comtrnicazione CONSOB n. 5/21 del 29 aptile 2027 e in confotmità con le Raccomandazioni ESMA contenute negli
odentamenti 32-382-7738 del 4 matzo 2027 n mateda di obblighi di infotmativa ai sensi del regolamento sul prospetto
('Tndebitamentofinanziadonetto-ESMA').Latabellachesegueincludeidatial 31 dicembre 2025,2024eù7" gennatro2}Z4

(nEtnnifuia) Al31 dicembre
Al 10 gennaio 202

20?s MA

a

a

A Disponibilità liquide
B
C

65.,{68 67.069 q.445
liquide

15.097 12.709 10.567
D 8{t.565 79.778 51.010
E Debito finanziario corente 10.564 9.880 7.157
F Parte corrente del debito finanziario non coÍente 15.943 15.621 19.5M
G Indebitamento finanzicrio corrente (E+F) 86.50? 25.501 A;.61
H Indebitanento fin4nzi41i6 sen€nte netto/ @isponibifità 5.942 64.n7' (u.ue>finanziarie correnti

J Strunenti di debito
non coîîente 98.669

1.107 3.309
K Debiti cornrnerciali e altri debiti non
L Indebitamento non
M nctto (DicponibilitÀ finaoziarie tlM.6tt Qr.8n) t2.28nette) - ESMA III+Lì

10.15 Fondi per benefici ai dipendenti
Latabella che segue ripota la composizione movimentazione della voce "Fondi per benefici ai dipendenti' per gli esercizi chiusi
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al 31 dicembte 2025 e ù31 dtcembte2024.

La voce 'Fondi pet benefici ai dipendentl' include il fondo per trattarnento di fine rapporto di lavoto subotdinato CIFR), il
trattamento di fine mandato degli amministratori (IFN,Í) e dei pteni di anzianità a cui i dipendenti hanno didtto al taggiungimento
di detetrninate soglie di anzianJltà.

@Emnigliaù)
Fondi per benefici

ai dipendenti
crFR)

Fondi per
trattamento di fine

mandato degli
enminietretoîi

cIFM)

Altri benefici a
lungo termine

Totale

relativo
Oneri finanziad
Perdite/ (utili) attuaîiali

prestaaoff di lavoro correlate (service cost)
9 t3

49
32

119
Indennità

m2A

10

423
Costo relativo alle prestazioni di lavoro correlate (service
Oneri finanziari

cost)

Perdite/ (utili) attuaîiali
Indennità

La detetminazione dell'obbligazione nei conftonti dei dipendenti e amministratod è stata svolta da un attuario indipendente
secondo le seguenti fasi:

proiezione del TFR e TFM già matutato alla dalra di valutazione e delle futute quote che verranno matutate fino
alllistante aleatodo di tisoluzione del rapporto di lavoto o di liquidazione p^rzieile delle somme maturate a titolo di
anticipazione del TFR e TFM;
atltalizzazione ùla data di valutazione dei flussi di cassa attesi che verrarìno ticonosciuti in fututo ai ptopd diFendenti
e arnministrato{
ripropotzionamento delle prestazioni attta\zzate in base allanzianità matutata alla data di valutazione tispetto
all'anziznità attesa all'istante aleatorio di liquidazione al dipendente e rmministtatote.

Il modeflo di valu,J-azione ath-rariale si fonda s':lle cosiddett-e basi tecniche, che cosdt';iscono !e ipotesi di natura demografica ed
economico-finafiziarla relative ai patametri coinvolti nel calcolo.

In sintesi, le pdncipali assunzioni attuariali utilizzate nel calcolo del TFR e TFM per le società della società sono state le seguenti.

Trattemento di fine rapporto Al31 dicembre 2025 Al31 dicembre 2024 AJlo gaozio2.O2A
Tasso annuo di attualizzaitone $ 3,37% 3,l\Vo 3,08%
Tasso annuo di inflazione ?.00% 2,n% ?-cn%

Tasso annuo di incremeoto retibuzione t,0u/o l,No/o 1,000/0

Tasso annuo incremento TFR 3,000/o 3,Ùu/o 3,00Vo

(*) Il tasso dt alnnlizzaziote utilizzato per la determinazione del valore attuale dell'obbligzione del TFR Italia è sato desunto, coerentemente con il par. 83
dello IAS 19, dall'indice Ibon Corporate A,\ con duration 10+ rileyato alla data della valutazione. A tal fine si è scelto il rendimento avente dulata
comparabile alla duration del collettivo di lavoratori oggetto della vdutazione.

(x) Il tasso di alaÀizzazione utilizzato per la determinazione del valore attuale dell'obbligazione del TFR Italia è stato desunto, coerentemente con il par. 83
dello IAS 19, dall'indice lboxr Corporate AA con duration 10+ devato alla data della valutazione. A al fine si è scelto il rendimento avente durata
comparabile alla duration del collettivo di lavotatori oggetto della valutazione.

Le ipotesi telative alla mortalità attesa si basano su statistiche pubblicate telative ai tassi di motalità.

56
36

30

14
(s7)

16

c76

26

t4
(23)

ffi

8

(8)

z2Í)

a

a

a

TratAmenO fi fia6 mand4ls degli amminietretori Al31 dicembre Z)25 Al31 dicembre2024 Allo genuio 202
Tasso annuo di attualizzazione Q 3,960/o 3,38Vo 3,17o/o

Premi di anzianita Al31 dicembre 2025 Al31 dicembre 2024 Al 1o gennaio 2024

Tasso di attualizzazione società ialiane 3,37% 3,78Vo 3,08Yo

Tavola di mortalità società italiane ISTAT 2OO2

Probabilità di inabilità Tavole INPS distinte per età e sesso

Epoca dipensionamento 100% al raggiungimento dei requisiti validi per lAsso"irzione Generale Obbligatorìa
Frequerua anticipazioni (IFR e premi di anzianità) 2,00Yo - 4,No/o
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8,00%

Frequenza di revoca del mandato flFÀrf) 0,00%

tumover di anzianità societàe

La seguente tabella depiloga I'analisi di sensitività per ciascuna ipotesi attuatiale, frnanziair e demografica dative alla Società,
mostrando gli effetti (in valote assoluto) che ci satebbero stati a seguito delle vatiazioni delle ipotesi attuatiali ragionevolmente
possibili al 31 dicembre 2025, 2024 e zl 7o gennùo 2024:

Trattamento di frne rabborto

Teseo di attuelizzazione Taseo di inflezione Tasso di tumover(InEm nigliaia)
+095% 4,%ú/o +0Q5o/o 425% tls/o -IVo

Al 31 dicembre 2025 2n ?32 231 228 230 229

Trattamento di frne mandaÍo dcsli amminisbani

Taseo di ettueliz zszione
@Emrtfub) +025% - 025n/o

Al 31 dicernbre 2025 427 452

La seguente tabella tiepiloga la stima dei contributi che la Società pteyede di erogate nell'esetcizio successivo con dfedmento ai
piani a benefici definiti

(nEmnighia) Erogazioni stimate per erercizio ruccesgivo

TFR 47
Totale 47

10.16 Fondi per rischi e oneri non cotîenti

La tabella che segue riporta la movimentazione del fondo dschi e oned per gli esercizi chiusi al 31 dicernbte2D2s e al31 dicembte
2024.

(aEtn nigliaia)
Fondo

contenziosi
commeSSe

Fondo oneri
futuri

Fondo
Garanzie

Fondo
contenziosi

tributari

Valutazione
partecipazioni

Totale
fondi per
rischi e
oneri

Accaotonamenti 196 - 196
Rilasci (ee) (s) 004)Utilizzidelperiodo - - - (116\ - (1161

Al 31 dicembre 2024 300 - 170 16 - 616
Accantonamenti
Risultato negativo società collegate
Rilasci
Utilizzi del periodo

429 49 478
27

(/ó)

27

c/6)
Al 31 dicembre 2025 224 429 n9 tú 27 1.045

Il Fondo contenziosi commesse include principalmente accontonamenti a ftonte di ptobabi[ soccombenze nei npporti con
tetze pati in telazione alle cornmesse operate dalla Società.

Il Fondo oneri futud comptende la stima dei costi per il tipristioo e la messa in sicutezza di alcuni cantied pet i quali si prevedono
costi di intervento sttaotdinad.

Il Fondo gatanzie comptende la stima di potenziali passività detivanti da gatzrzie legali ptestate in telazione olla conclusione di
alcune commesse della Società.

Il Fondo contenziosi ttibutati comptende gli accantonamenti effettuati dalla Società a copertura di accertamenti fiscali in cotso
con lîgenzia delle Enttate.

Il Fondo valutazione patecipazioni accoglie gli stanziamenti effettuati a ftonte del valote negativo delle patecipazioni
contabîlizzate secondo il metodo del patdmonio netto, a seguito dell'allineamento dei dsultati di tali patecipate ai principi
contabili della Società.
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10.17 Attd debiti e passività (corenti e non coffenti)
Latabella che segue riporta il prospetto di dettaglio degli altri debiti al 31 dicembte 2025,2024 e al 1o gennaio 2024.

(nEmaigliaia)
Al31 dicembre

Al 10 gennaio 2024
2.025 mu

Non correate
Ratei flsconu

Corrente
Debiti verso dipendenti
Ratei e risconti passivi
Debiti verso istitr.rti di previdenza
Altri debiti ttibutari
Debiti verso associato

Debiti per IVA
Atri debiti

574
574

7.707

2.174
7S21
7.874
7.102

958
819

3.546

1.r54

1.647
935

1.065
559
408
233
436

1.

1.233
1.187

822
423
377
330

2.333
Totde x2.394 5.283 6.705
Totde altri debiti e oassMtà t2.968 6.437 4.47i2

I debiti vetso dipendenti si rifetiscono alle quote maturate e non ancora liquidate, quali ferie e ptemi.

I mtei e risconti passivi comptendono pdncipalmente i conttibuti industria 4.0 contabilizzati secondo il metodo indirctto.

Gli altri debiti ttibutati fanno dferimento pdncipalmente a debiti vetso l'etado per dtenute su dipendenti e altti debiti ttibutati
veno autodtà estete.

I debiti vetso associato fanno rifedmento alla quota versata da un associato in attuazione di un'associazione in partecipazione
gestita dalla Società.

10.18 Debiticommeîciali
La tabella che segue dpora il prospetto di detaglio dei debiti commetciali al 31 dicembte 2025,2024 e al Tlt;glho 2024:

(InEmnig[nia) Al31 dicembte Al 10 gennaio 2024
mzs nu

Debiti commerciaii verso società correiate
Debiti commerciali verso terzi

ó6.955
53.632

4r.r65
35.819

74.L79
23.482

Totale tin.587 76.9U n.6t

La voce comptende, pdncipalmente, debiti telativi ad acquisti di beni e servizi con scadenza entrc i dodici mesi. Si titiene che il
valote contabile dei debiti commerciali apptossimi il loto fair value.
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tl. Note al Conto economico complessivo

nJ Ricavi da conúatti con i clienti
Lata;bella che segue dporta il prospetto di dettaglio dei ricavi da contratti con i clienti per gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025
e2024.

fuEmaighia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

2025 m2A
Ricavi per lavori
Noli attivi
Ricavi per servizi
Ricavi da vendite merci
Ricavi da servizi in concessione

265.047
1.727
1.490

175

163.2W
1.544

902
183

113
Totale ?.68.377 166.022

I ricavi per I'esetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025 si attestano a Euto 268.377 migliaia (Euro 166.022 rmtgljr^t^ pet l'esercizio
chiuso al 37 dtcembte2024).

I Ricavi pet lavori pari a Euro 265.047 migliaia (Euto 163.280 migliaia per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2024), sono telativi
ai cordspettivi maturati nell'esetcizio sulla base dello stato di avanzamento delle coÍunesse, pet le quali si è vedficato il
trasfedmento dei tischi e dei benefici significativi al committente.

I ricavi per Noli attivi pmi a Euto 1.727 migliua @,uto 1.5,14 migliaia pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono telativi
ai ptoventi genetati dall'attività di noleggio di macchinati e 

^ttÍ.ezz^i)re 
di proprietà delllazienda, concessi in uso temporaneo a

terzi.

I Ricavi per servizi pari a Euto 1.490 migliaia (Euro 902 migliaia per l'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024), sor.o telativi ai
proventi genena dalla fomitura di servizi a tetzi, pdncipaknente riconducibili a consulenze amministtative, tecniche e logistiche.

I Ricavi da vendite metci, nulli pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uro 183 migliaia pet l'esercizio chiuso al 31 dicembre
2024), sono dativi ai ptoventi genetati dalla vendita di tereni detenuti pet la vendita nel notmale cotso dell'attività della Società.

I Ricavi da servizi in concessione,ptti 
^ 

Euro 113 miglieia pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e 2024, sono generati
nell'rmtrito depli occordi dì .^-.oooi^-p +ipn*anli nall'a-hit^ l,i ornli^ozi^-. l^ìl'TÌÍPTl- 1? a cnnn 'ile-ati i- Grnzione rlclle rlug--Ò- ------
attività svolte dal concessionado: (i) la costruziels e miglieda dell'inftastruttura e (Q la gestione e manuteozione della stessa

dutante il pedodo concessodo.

La tabella seguente dporta il dettaglio dei dcavi per zúea geogtafica.

(rEmnigliaia) Eaercizio chiuso al31 dicembre

2025
7o incidenza sul

tot4le
m2A 7o incidenza sul tot le

Italia
Estero
Elisioni

223.698
48.245

268.377

9t%
70o/o

83Vo

l8o/o

tst.4t7
15.904

166,.02/2

-l
1000À t0ú/o

lLz Altd ricavi e pîoventi
La seguente tabella dporta il dettaglio della voce 'Altd ticavi e proventi" pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al 37

dicembte 2024.

Esercizio chiuro d 31 dicembre(nEtn nigliaia)

Rimborsi

Vendita materieli vad

Plusvalenze da alienazione ceqpiti

Contributi in conto esercizio

Contributi in conto impianto

Altri ticavi e proventi

3.429

1.309

909

654

4

778

719

zl0l

677

777

725

4.

Totale
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tl.3 Acquisti e consumi di metci e prodotti finiti
La tabella che segue tiporta il dettaglio degli Acquisti e consumi di metci e ptodotti finiti pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte
2025 e2024.

(InEmnigliaia)
Esercizio chiueo rl31 diccmbre

2n25 2UrA

,\cquisti di matede prime
Acquisti dimateriali di consumo
,\cquisti di mateds 5us5idirig
Vadazioni di rimanenze di merci e prodotti finiti

30.289
13.022
3.657

(1.280)

12.871
8.244
7.952
(12s)

Totde 45.688 ?2.942

I costi sono esposti al netto dei costi capitnlizzalj,pati a Ewo 283 rrugl:uua nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euro 387
ouCli^i" al 31 dicembte 2024); questi ultimi si dfedscono ai costi sostenuti dalla Socieà per ptogetti che rispettano i tequisiti di
c Pit^Ízz^zioîe.

ll.4 Costi per servizi
La seguente tabella ripota il dettaglio della voce "Costi per servizi" pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembrc 2025 e al31 dicembte
2024.

(nEmdgliaia) Esercizio chiuso al31 dicembre
m25 2024

Ribalamenti costi
Prestazioni per esecrzioni lavori
Costi per godimento beni di terzi
Servizi per il personale
Analisi e consulenze tecniche, finanziarie e amministrative
Spese di trasporto
Assicurazioni e fideiussioni
Manutenzioni attrezzature e irnmobili
Uwne
Spese promozionali
Compensi società di revisione
Accantonamenti Perfotrrunce share plan
Compensi sindaci
Costi per allestimento cantiere

77.986
33.614
16.496
6.896
6.105
3.627
3.227
2.875

861

155

728
93
39

34

44.364
22.300

8.003
3.866
6.674
3.133
2.209
1.648

585
r66
127
43

7.497 1.056Altri costi per servizi
Totale

I costi pet Ribdamenti costi, pad a Euro 77986 mtghul nell'esetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025 @uto 44.364 migliaia al 31
dicembre 2024), includono principalmente i tiaddebiti di costi emessi dalle società consortili e dai consotzi nei conftonti della
Società.

I costi pet Ptestazioni pet esecuzioni lavod, pari a Euro 33.614 -lgli"i" nelPesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto 22.300
migliaia al 31 dicembrc 2024), includono ptincipalmente gli impoti cordsposti a tetzi pet l'affidamento di opere e servizi connessi
tlla realizzaziome dei ptogetti in cotso.

I costi pet godimento beni di tetzi includono pdncipalmente costi pet noleggi e licenze d'uso di software, costi pet noleggi di
attività aventi, modesto valote (ossia quando il valote a nuovo delllattività sottostante è infedote indicativamente a USD 5.000)
e costi per noleggi aventi una duata inferiore o uguale a 12 mesi. Per maggioti dettagli si dmanda alla Nota 10.2 - "Attività pet
dititto d'uso e passività per leasing".

I costi pet Analisi e consulenze tecniche, frnanziaÀe e amministrative, pad a Euro 6.105 migliaia nelfesetcizio chiuso al 31
dicembre 2025 @;tto 6.614 migl:at^ al 31 dicembrc 2024), includono principalmente le spese sostenute pet servizi di consulenza
specialistica necessati alla valutazione tecnica dei progetti, alla gestione amministtativa e contabile delle commesse, nonché alle
attività di suppotto nella pianificazione Enznzialrz e nell'analisi dei dschi. Tali costi comptendono anche incadchi affrdati a

consulenti estemi pet la ptedisposizione di studi di fattibilità, valutazioni economico-6ri^izi^Àe, due diligence, vetifiche di
confotmità notmativa e assistenza nelle procedute di gr.^.

I costi sono esposti al netto dei costi c pit^BzzaÙ., pari a Ewo 1.437 lmlgh^i^ nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @,uto
f .f!g migliaia al31 dicembte2024).

11.5 Costi per il peîsonale
La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce "Costi per il petsonald' pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e ù 3l
dicembte2024.
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Eeercizio chiwo al31 dicembre
(nEffiniSliaia)

2025 mu
Salari e stipendi
Oneri sociali
Ttatamento di fine rapporto subordinato
Accantonamenti Performance share plan
Tratamento di 6ne mandato arnrninistratori
Altri costi per il personde

22.772
7.874
1.778

287
26

1.337

15.656
4.993

818

189

20
565

Toale

La voce Accantonamenti Petfotmance share plan, pari a Euro 281 migliaia nell'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 (Euto 189

-tgli"i" al 31 dicembte 2024) include anche i costi telativi 
^IPSP 

2024,un piano di incentivazione peî i dipendenti contabilizzato
in base all'IFRS 2 (apptovato dagli otgani sociali della Società che prevede I'assegnazione ad un certo nrunero di beneficiad,
individuati nel tegolamento, di didtti di sottoscdzione di azioni otdinarie della Società in base al ngiungimento di obiettivi
perfotrrance. Il costo complessivo del piano, detetminato sulla base del fait value delle opzioni assegnate e del numeto di
strumenti che si s.' a matuteranno, è tilevato a conto economico lungo il periodo di maturazione (aertixgpnioìy,con contîopartita
una risetva di patrimonio oetto.

Llawio del Piano è fotmalmente awenuto il 18 luglio 2024 ed è basato su obiettivi di perfotmance dela Società relativi
alllesetcizio chiuso al 31 dicembte 2024 e ptesentaun petiodo di esetcizio che si chiudetà il 30 giugno 2026.Le. opzioni assegnate
al 31 dicembte 2025 sono n. 110.600 e attdbuiscono agli assegnatadil diritto di convefiire ciascuna opzione in azione alptezzo
di esetcizio pad a Euto 1. Il fair value delle opzioni complessivamente pad a Euto 607 migliaia, è basato sul fait value delle
aziot alla data di assegnazione. Al 31 dicembte 2025 dsultano esetcitate n.94.400 opzioni e le opzioni non ancota esercitate
sono p,rri rn. 16.200.

I costi sono esposti al netto dei costi c pit^lizz^i, pad a Euto 271 lrrrigLata nelllesercizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uto 254
migliaia al31 dicembte 2024).

La seguente tabella riepiloga il numeto medio dei dipendenti della società pet gli esetcizi chiusi al 31 dicembte 2O25 e al 31
dicembte2024.

Ntncm ncdio di dipnfunti
Esercizio chiuso el31 dicembre

2025 202/.

312 195
impieg'aii i78 'r25

t4 11

Totele

n.6 Altd costi operativi
La tabella che segue ripotta il dettaglio della voce "Altd costi opemtivil' al 31 dicembte 2025 e al37 dtcembre 2024.

22.ztfL

Esercizio chiueo al31 diccmbre
(ntunnigÈaàa)

2UtS ?frrA

Beneficenza
Imposte indirette e tasse

Omaggi e abbuoni
Multe e saneioni

Quote associative
Materiali d\:f&cio
Risarcimento

t16 233

Totale

ll.7 Ammortamentieaccantonamenti
La seguente tabella tiporta il dettaglio della voce "Ammottamenti e accantonamentf' pet gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2025
e al 31 dicembte2}24.

(rEtnnigliaia)
Eeercizio chiuso al31 dicembre

258
133

79

26
26
51

330

434
146
121
98
53
45
.m

Arnmortamento di attività tnaterir'li
Ammortamento pet diritto d'uso
Ammortamento di attività ifiimateriali
Accantonamenti netti a fondi rischi e oned

6.642
2.164

87

93

7.427
2.387

511

478
Toale

64

?,025

10.m3

2UA

8.986
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Pet rnaggioti infotmazioni riguatdo la movimentazione delle poste si ri-anda alle note 10.1 "Attività immatedalf', 10.3 "Attività
mateialÎ'e 10.16 "Fondi pet rischi e oneti non coffenti".

tl.8 Svalutazioni di attività finanziarie

yz labdla che segue riporta il dettaglio della voce "svalutazioni di attività frr'o,nziarrrd' al 31 dicembte 2025 e 2024.

Esercizio chiueo el31 dicembre
(nEtnnigliaia)

m25 MA
d662mtonamenti/(RilaEci) al fondo walutazione ctediti
Pudite su crediti

935
3003

1.690

Totale t693 t2:t5

Pet oaggioti infotmazioni si timanda alla Nota 10.7 - "Crediti commetciali coffenti e non corenti)".

lLg Risultato da partecipazioni
Lt tabella che segue ripotta il dettaglio della voce 'T.isultato da paneapazioni' al 31 dicembre 2025 e 2024.

Eeercizio chiuso al31 dicembre
(n Em nigfaia)

2Jù,25 20u
Provenh da liqurdazione di partecipazioni
Svalutazioni di partecipazioni

Quoa di dsulato di partecipazioni contatilizzate con il metodo del patrimonio
netto

La voce Risultato da liquidazione di partecipazioni, pad a un provento di Euto tl migliaia per liesetcizio chiuso al 31 dicembrc
2025,è dconducibile al risultato della liquidazione della controllata ICOP Construction (SG) Pte Ltd.

La voce Svalutazioni di partecipazioil, pari a Euto 5 migliaia al 31 dicembte 2025 ed Erro 200 migliaia al 31 dicembte 2024, è
tispettivamente riconducibile alla svalutazione della partecipazione nella contollata ICOP Sweden AB e alla svalutzzione della
partecipazione nella controllata ICOP Consúuction (SG) Pte Ltd.

La voce Quota di tisultato di partecipazioni contabilizzaie con ii metocio <iei patdmonio nerto, pad ad un onete di Euro 2 migliaia
pet Pesetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 (ptovento di Euro lg mi,gliaia pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), è
dconducibile alla quota di competenza della Società del tisultato netto di pedodo delle società collegate Sant'Anna SPV e LG
Conctete S.t.I.., tispettivamentepant un onere di Euto 59 migliaia e uri proverito di Euto 57 migliaia (onete di Euro 25 mtdn^t^
e provento di Euro 41 mtdlcura al 31 dicembre 2024 rispettivamente).

11.10 Ptoventifinanzíard
La tabdla che segue dpota il dettaglio della voce '?toveoti finanziari" pet gli esercizi chiusi al 31 dicembte 2025 e al31 dicembre
2024.

(hEmnigliaia) Esercizio chiuso al31 diccmbre

2025 mu

(200)

16

11

(s)

a)

Interessi su crediti commerciali

Interessi su conti hancari

Poventi da finanziamenti

Proventi finanziari da servizi in concessione

Proventi su titoli

Altri interessi attivi

398

837

358

45

2t
8

1.030

293

205

44

399

Toale Lnt

Gli Intetessi aftivi su conti bancari e ctediti commetciali, pari a Euto 7.323 mighaiq per l'esercizio chiuso al 31 dicembte 2025

@wo 1.235 migliaia per l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono ptincipalmente ticonducibili a interessi attivi bancati e
vetso clienti.

I Ptoventi da finanziamsnd pad a Euro 205 migliaia per fesercizio chiuso al 31 dicembre 2025 @,uro lgg migliaia per l'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2024), sono principalmente riconducibili a interessi attivi vetso la collegata Nicosia Scad.

I Ptoveati finanzian,da sewizi in concessione, pad a Euro ,î4 migliaia pet liesetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @wo 45 migliaia
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pet l'esercizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono ptincipalmente dconducibili alla componente di intetesse matutata sul ctedito
Enartziatio verso il concedente nellambito degli accotdi di servizi in concessione che ricadono nel pedmetro dellTFRIC 12 e per
i quali si applica il Financial Asset Model.

I Ptoventi su titoli, nulli pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @,uto 27 rrrgnuapet l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2024),
sono principalmente ticonducibili alla varíaaione delfair aahe delle quote del fondo comrure di investimento irnmobiliare chiuso
denominato "Fondo Housing Sociale FVG" iscdtte tra le Attività Enanziar:e.

ll'n Oned frnanziari
Latabellacheseguedpotaildettagliodellavoce"Oneti frnarzial:,' pergliesercizichiusial 31 dicembte2025eal 31 dicembte
2024.

(nEffiaigliaia)
Escrcizio chiuso al31 dicembre

2025 m24
Oneri da mutui
Oneri finanziari da conti bancad
Oneri zu altd finanziamenti
Interessi passivi per leasrng

Oneri finanziati zu obbligzioni
Perdite zu titoli
Interessi pet dilazioni di pagamento
Oned finanziari su benefici ai dipendenti
Oneri finanziari su factoring
Petdite zu associazione in

Gli Oneri da mutui, pari a Euro 4.772 mtgltzlta pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @uto 2.307 rrughaa pet liesetcizio
chiuso al 31 dicembre 2024), sono ptincipalmente dconducibili agli interessi passivi maturati sui finanziamenti a medio-lungo
temrine contratti dalla Società presso istituti di ctedito per il sostegr.o delfattività operativa e degli investimenti aziendali.

GIi Oned frraanzian da conti bancati, pad a Euro l{J nlglieiapet l'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @ruo 376 migliaia pet
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono ptincipalmente ticonducibili agli interessi passivi matutati su linee di ctedito bancatie
lutilizzate dalla Società per la gestione di esigenze finanziade di bteve termine.

Gli Intetessi passivi pet leasinq. fiari a F,r-rro 779 
-lpiLzla 

oet !'esercizio chjr:so al 31 dicembte 2025 (F;:uto 151 naipliaia n"'o,L - _ _......rr-----------
I'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono principalmente dconducibili agli intetessi passivi matuati sulle passività pet leasing.
Pet maggiori infotmazioni si ti*anda alla Nota 10.14 - '?assività frnanziaàe (correnti e non corenti)" e alla Nota 10.2 - "Attività
pet dititto d'uso e passività pet leasing,'.

GIi Oned Enanzian su obbligazioú, pari a Euro 107 mfuliaia pet l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2025 @uto 284 migliaia pet
l'esercizio chiuso al 31 dicembte 2024), sono pdncipalmente ticonducibili a interessi passivi sul Prestito Obbligazionatio.

Gli Interessi per dilazioni di pagamento, pati a Euro 36 migliaia pgt llesetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @vto 15 migliaia pet
l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024),sono ptincipalmente riconducibili agli oned frnanziaimatutatiin conseguenza della
concessione di ternini di pagamento dilazionati.

Gli Oneri frnanziaÀ su benefici ai dipendend pari a Ewo 36 migliaia pet I'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025 @rto 31 migliaia
pet l3esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024), sono pdncipalmente ticonducibili agli intetessi passivi maturati sulle passività dative
ai piani di benefici a lungo tetmine destinati al petsonale, quali il trattamento di fine rapporto (IFR) e ptemi di arrnarlltà.

Gli Oned frnanziari su factodng, pad a Euo t! migliai2 pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembte 2025 @uro 171 migliaia ps1
l'esercizio chiuso al 31 dicembrc 2024), sono pdncipalmente riconducibili alle commissioni maturate nellambito delle opetazioni
di cessione dei ctediti commerciali tramite conttatti di factoring pto-soluto.

Le Petdite su associazione npattecrpazione, nulle pet l'esetcizio chiuso al 31 dicembrc 2025 @,uto 183 migliaia pet l'esercizio
chiuso al 31 dicembte 2024), soro ptincipalmente dconducibili alla quota di risultato legata a specifici conttatti di associazione
in partecipazione stipulati perla tealizzaziote di ptogetti o iniziative condivise.

n.72 Utili e perdite su cambi
Lz tabella che segue dporta il dettaglio della voce "lJtili e perdite su cambi:' pet gli esetcizi chiusi al 3 1 dicembr e 2025 e al 37
dicembte 2024.

2.307
376
126
151

284

15

3l
17t
183

3.644

772
547

322
179
107

38

36

36

19

4.
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Eeercizio chiuso d 31 dicembre(nErn niglah)
2025 20?A

Utili su cambi

Perdite su cambi
181

(23)

446

(1.087)

Totrle (641) 1,!i8

11.13 Imposte sul reddito
La tabdla che segue riporta il dettaglio della voce "Imposte sul teddito" per gli esetcizi chiusi al 31 dicernbte 2O25 e al 31
dicembte 2024.

(n Etn nighaia)
Eoercizio chiuso d 31 dicembre

2425 ?,0?A

Imposte correnti

Imposte differite e anticipate

Imposte relative ad esercizi precedenti

Q.4u)
178

450

(6.664)

1.095

(16)

Totale (6.85q (5.585)

Il Decreto Legislativo n. 209 del27 dicembte 2023,che ha dato 
^ttrt^zioîe 

alla tiforna fiscale in mateda di fiscalità intemazionale
recePendo la Direttiva UE 2022/2523 sulla *Global Minimum Tax' (nota anche come "nonnativa Pillú Z), è stato intrcdotto
con l'obiettivo di assicutate, dal 1o gennaio 2024,wn tassazione minima per i gruppi multinazionali e n^zionali. Tale nornativa
non è applicabile al Gruppo ICOP in quanto rivolta ai gruppi aventi un fatturato consolidato maggiote o uguale a Euo 750
milioni.

Pet i dettagli della voce "Imposte anticipate/diffetitd' si dmanda alla Nota 10.5 - 'Attività per imposte anticipate e passività
fiscali diffedte".

Di seguito viene esposta la riconciliazione dell'accantonamento per imposte effettivo con I'accantonamento pet imposte teotico
che si satebbe ottenuto applicando l'aliquota vigente al dsultato pd-a delle imposte per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2025 e
2024.

fr- 8.,-;-E;-l
I'b uÉ.ù rrtAEMt

Esercizio chiuso al31 diccmbre

m25 2,024

u.&6
5.857fiscale nazionale

m.on
4.804

1.186
A"

(120)

Iperammoramento e Superammortamento
IRAP e altre imposte sul reddito
Effetto fiscale oneri non deducibili

1.334
(63e)

777Effetto fiscale dcavi e proventi non imponibili
Imposte differite per perdite non riconos<iute
Urilirzo petdite fiscali riportabili
ACE
Fondo walutazione cediti
Plusvalenze rateizzabili
Riatlineamento imposte anticipate
Imposte precedenti
Altro

t2. Rapporti con pafti coîrelate
Le opetazioni poste in essete con parti corelate, così come definite dal ptincipio contabile intemazionale IAS 24 - Informativa
di bilancio sulle opetazioni con parti cottelate, sono riconducibili ptevalentemente a tapporti commetciali amminisftativi e

frnanziaa e denttano nella notmale gestione d'impresa, nell'ambito dellattività tipica di ciascun soggetto interessato, essendo
tegolate a condizioni di metcato. In paticolate,la Società intrattiene tapporti con le seguenti pati coffelate: Cifre S.t.l. Qa "società
Conftollantd'); le società contollate; le società nel quale detieoe una partecipazione non di conttollo (e "società coltegate'); glr
azionisti di minoranza di società conttollate; società conelate, anche pet il tamite di ditigenti con tesponsabilità sttategiche (le
"Altre Parti Corelate'); e i dhigenti con tesponsabilità strategiche ('Alta Direzione").

La tabella di seguito ripota il prospetto di dettaglio dei valod pattimoniali telativi alle úansazioni con parti conelate al 31
dicembte 2025 e2024.

(1ós)
767

(e1)
(es)
(1

6

450
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La seguente tabella tiepiloga i mppotti patdmoniali della società con le ptopde parti cortelate al 31 dicembte 2025 e al 31 dicembre
2024.

(nEm nigliaia)
SocietÀ SocietÀ

Controllmte controllrrte
Socicta

Collegate
AIta

direzione

Totale
voce di
!ilanqi6

Incidenza
eulla voce
di bilancio

Altre perti
Totale

Conelnte

Crediti commerciali correnti
Al 31 dicembre 2025
Al 31 dicembte 2024

366
357
350

14.40
19.177
6.447

62.587
38.243
6.280

77.423
57.952
13.323

135.988
101.139
50.54s

51%
57o/o

?-60/o

1

I
69

174
?52Al1o mio

Attivita finenzierie cornenti
Al 31 dicembre 2025 - 11.770 2.416 - 290 14.476 15.097 96%
Al 31 dicembre 2024 - 8.375 550 A'.qX n.709 70%
AJlo senn io?I24 - 5.717 1.278 - 593 7.588 70.567 7t/o
Debiti commerciali
Al31 dicembre205 4 14.858 51.530 - 563 66.955 120.587 56%
Al31 dicembre 2024 33 20.504 2n.067 - 562 41.166 76.9U 53%
Al 10 2024 74 6.515 7.118 472 14.179 37.661 3tr/o

La tabella di seguito tipota il ptospetto di dettaglio dei valod economici telativi a transazioni con parti correlate pet gli esercizi
chiusi al 31 dicembte 2025 e 2024:

Altre

n24

(aEmnigliaia) Societa
Controllente

SocietÀ SocietÀ
controllate Collegate

Toale
Totale voce di

bilsncio

Incidenza
sullr voce di

bilmcio

Alta
dirczione

peni
Correlete

Ricavi da contratti con i clienti
Esetcizio chiuso al 31 dicembre 2025
Esercizio chiuso al 31 dicetnbte 2024

5
5

8.308
22.753

53.931
14.101

62.244
36.859

268.377
166.022

23%
22/o

Altri ricavi e proventi
Esetcizio chiuso al 31 dicernbre 2025
Esacizio chiuo al 31 dicernbte 2024

850287563
157 2.639 50 2 t.u8

7.083
6.693

l3/o
57o/o

plpysnti finanziali
Esercizio chiuso al 31 dicernbre 2025
Esercizio chiuso al 31 dicernbre 2024

T/o
9%

48
155

4
155

44 t.971
1.667

Acquioti c cons rmi di materie primer
eemilavorati e prodotti finiti
Esercizio chiuso al 31 dicenrbre 2025
Esetcizio chiuso al 31 dicernbre 2024

6%
l0o/o

26

24
2.664
2.n7

2.690
2.247

45.688
22.942

Costi per servizi
Esercizio chiuso al 31 dicernbre 2025
Esetcizio chiuso al 31 dicernbre 2024 460/o

59

794
13.867
23.726

62.559
79.026

76.573
43.025

7$.6n
94.155

50o/o88

79
Coeti per il personale
Esetcizio chiuso al 31 dicernbre 2025
Esercizio chiuso al 31 dicernbre 2024

3/o
3%

66681
618

747
688

33.68
22.V+t

Altri costi
Esercizio al 31 dicernbre 2025 t

50
(1) 214

t28
2t3
78

1.053
r.736

20%
tt%Esercizio chiuso al 31 dicernbre 2024

La Società presta servizi di natura amministtativa alle società contollate.

I tapporti verso le società controllate e collegate sono relativi all'esecuzione dei lavod delle singole opere d'appdto da rcabzzatsi
in associazione temporanea d'impresa.

O?eradni nn l'Aha Din<ione. enohanenti al Conîiglio di Arnninistradone ed al ColhEio Sindacah

Oltte ai valod patrimoniali ed economici con parti correlate presentati nelle tabelle sopra esposte, la Società ha dconosciuto
compensi all'Alta Direzione per Euro 798 migliaia îel2D2s,tispetto a Euro gllmìgliataîel2024.

Lztabelb di seguito ripota la suddivisione di suddetti compensi fta le categorie di costo identificate dallo IAS 24.

(rBmnigliaia)
Esercizio chiuso al31 diccmbre

zUA2025

Benefici abteve tennine peri dipendenti 497 +13
Benefici successivi alla fine del rapporto di lavoro 2S 10

281 189Pagamenti basati zu azioni
Totalc

l-itncidenza dsi ssmFensi delfAlta Direzione sul totale dei costi del petsonale è pati al 2o/o nelleseritzio chiuso al 31 dicembte
2025 e paà al 37o nelllesetcizio chiuso al 31 dicembre 2024. Relativamente ai compensi al Consiglio di Amministrazione ed al
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Collegio Sindacale, le transazioni economiche e finanziarie con conttopatti conelate sono effethrate a notrnali condizioni di
mefcato.

Le ttansazioni economiche e finanziatie con controparti coffelate sono effettuate a notmali con.lizioni di metcato.

13. Compensi ad amministratori, sindaci e revisori

Ai sensi dell'art. 38 del D. I4s.727 /91, si segnala che l'ammontate dei compensi corrisposti agli amministtatoti e ai sindaci
della Società, sia per lo svolgimento delle rispettive frrnzioni sia per le attività relative alla tevisione del Bilancio d'esercizio,
tisulta dettagliato come segue:

(nEmnighia)
Esercizio chiuso al31 dicembre

n25 20u
Emolumenti ai mernbri del Consiglio di Amministrazione
Compensi ai mernbd del Collegio Sindacale
Compensi per la tevisione del bilancio d'esercizio e consolidato (inclusivi deÌle attività svolte
sulle situazioni contabili predisposte ai 6nj del consolidato dalle controllate esterQ

49t
38

128

443
38

727

Totale 657 608

Mutuo F.t.i.e. Medioctedito: Ipoteca isctitta presso l'Agenzia del Tetdtodo di Udine in data 26 novembre 2073 u nn.
25059/3486 afavote di Mediocredito del Ftiuli-Venezia Giulia S.p.A. per liimporto di Euto 2.400 mighua e ptivilegio
speciale su beni mobili pet Euto 13.984 -lCli"i" lconttatto di finarl2iemsnto FRIE in data 22 novembre 2013 Notaio
Alberto Piccinini Udine rcp 6728 tacc3776 tegistato a Udine il 26 novembre 2073 aln.13255 serie 1T). Debito tesiduo
nullo al 31 dicembte 2025.

Ipoteca iscritta ptesso l'agenzia del terdtotio di Udine in data 31 maggio 2076 
^t 

nn. 13085/2701 /2102 pet liimporto
di Euro 6.752 n:1911úa e ptivilegio di Euo 26.492 nigliua ttasctitto ptesso il Tribunale di Udine in data 7 giugno 2016
aln.2l/76 vol 53, a fzvote di Banca di Mediocredito del Fduli-Venezia Giulia (contratto di finanziamento FRIE di
data26 maggio 2016 Notaio Alberto Piccinini {Jdins 1gp 8143 lalcc 4737 rcglsnato l-Tolmezzo il 31 maggio 2016 aln
850 serie 1T). Debito tesiduo al 31 dicembte 2025 pana Euto 244 mrgnùa.
Ipoteca isctitta ptesso l'agenzia del territorio di Udine in data 13 febbtaio 2079 

^1,n. 
4189/500 e ptivilegio iscritto in

data' 13 febbaio 2079 n. 4190 / 5010 perE;uao 9.240 mighaia, t fwote di Banca di Medioctedito del Ftiuli-Venezia Giulia
(conttatto di finanziamento FRIE di data 30 gennaio 2019 Notaio Albetto Piccinini Udine rcp 9889/5938 sui seguenti
beni: (i) ipoteca di gtado successivo agli esistenti gtavami su lotto di terteno di -q. 30.900 circa e costruzioni
soptaelevate siti in Comune di San Gioryio di Nogato QO); (ii) ipoteca di gtado successivo agli esistenti gtavami su
comPlesso immobiliate industtiale sito in comune di Basiliano (UD) costituito da teffeno di mq. 41.000 citca e sowa
etetti fabbricati. (iii) Ptivilegio speciale su impianti e macchinad esistenti e di programma. Valote di mercato dtpenzb,
tecnico di fiducia della Banca del 30/10/2018, Euto 38.300 migliaia. Valote cauzionale uso ERIE euto 16.068.000.
Debito tesiduo al 31 dicembte 2025 paà a Ewo 2.209 mìgliua.
Mutuo F.t.i.e. conttatto attraverso BCC Financing Spa (già Banca Medioctedito FVG Spa ), finanziamento n. 5001455
del30 gennaio 2019, pet acquisto attr:ezzlh)îe, garantito da: ipoteca iscritta sul compendio industdale ICOP di Basiliano
(UD) Via S. Pellico 2, ipoteca isctitta sul compendio industriale ICOP di San Giorgio di Nogaro (IJD) Via Giulia 6,
ptivilegio su impianti specifici, macchinari ed atttezzafixe. Debito iniziùe Euto 5.775 migliaia. Scadenza 01 gennaio
2030. Debito tesiduo al 31 dicembte 2025 pana a Euro gQJ ..,iglinle.

Mutuo F.t.i.e. contmtto attraverso BCC Financing Spa, finanzia-ento n. 100157 del 27 ottobte 2025 pet ampliamento
sede aziendale, garantito da: ipoteca di gtado successivo isctitta sul compendio industriale ICOP di Basiliano (JD) Via
S. Pellico 2, ipoteca di ptimo gmdo isctitta sul complesso immobiliate etetto ed etigendo in Basiliano (UD) Viale Ewopa
Unita (ampliamento sede ICOP), ptivilegio speciale sugli impianti fotovoltaici da tseliz2 rsi sugli edgendi fabbdcati e
gnr a torre drpiazzale. Nessuna etogazione alla data di bilancio. Importo ptevisto pari a Euro 5.300 migliaia. Scadenza
01 luglio 2041.

Mutuo F.t.i.e. conttatto attraverso BCC Financing Spa, finanziamento n. 100156 del 27 ottobre 2025 pet acquisto

14. Impegni, gaîaîizierpassività potenziali e contîibuti pubblici
Imoeni

La società non ha assunto i*p"gtú che non siano stati tilevati nello stato patrimoniale.

Caranzie

Al 31 dicembte 2025,2024 e al lo gennaio 2024 si evidenziano le seguenti gatanzie rcali in essete all'intemo della Società a fronte
di finanziamenti:

a

a

a

O

a

a
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^tttezz^ttte 
gamntito da: ipoteca di gtado successivo iscritta sul compendio industtiale ICOP di Basiliano (JD) Via S.

Pellico 2, ipoteca di gtado successivo isctitta sul complesso immobiliate etetto ed etigendo in Basiliano (UD), Viale
Europa Unita (ampliamento sede ICOP), ptivilegio speciale sugli impianti fotovoltaici da teqlizzatsi s"BL edgendi
fabbticati e gru a tore di ptazzale,ptivilegio su impianti specifici, macchinati ed zttezzattxe esistenti e di ptogramma
per complessivi Euto 39.315 migliaia. Nessuna erogazione alla data di bilancio. Importo previsto pad a Euto 9.000

-gli"i". Scadenza 01 gennaio 2041.

Al 31 dicernbte 2025,2024 e al lo gennaio 2024 si evidenziano le seguenti fideiussioni e impegnr di firrna ptestati dalla Società a
favore di altte società del Gruppo e di parti correlate:

InaÍglhie diEum
Tipologia Banca Soggetto beneficiario Al31 dicembre

Al 10 gennaio 2024
2025 20?A

Fideiussione

Fidejussione

Fidejussione

Fidejussione

Prima Cassa Impresa Tavema S.r.L

Prima Cassa Impresa Tavema S.r.L

Prima Cassa Imptesa Tavema S.r.L

BCC PN Mons. ImpresaTavema S.r.L

2.400

36

n6
500

Si segnala che le gatanzie emesse in favote di HHI-A PLT Italy S.r.l. sono state estinte in gennaio 2025.

In míslieie di E,tm
Tipologia Banca Soggetto beneficiario 4l_31 dicembla Al lo ge-naio 2024

Pegno su quote
Pegno zu quote
Pegno su quote
AfEdamento bancario
Cessione di credito ILCEV
Fideiussione
Fideiussione
Fidejussione
Fidejussione
Fideiussione

Pool Iccrea
Banco BPM
Unicredit S.p.A.
Banco BPM
BCC Factor
Mediocredito FVG FRIE,
Mediocredito FVG FRIE
Banco BPM
Catelpillar Financial
BNPBNLIsiT

HHI-A PLT ltaly S.r.l.
Banco BPM
Unicredit S.p.A.
Ottavia Trionfale
Acquemar
HHLA PLT Italy S.r.L

HHI-A PLT Italy S.r.l.

Otavia Trionfale S.c.a-r.L

Nicosia S.r.L
Nicosie S.r.l.

20.873
32.473

576
3.500

637

5.210
4.357
1.498

60

108

7.393

5.210
4.357

205
t57

Pardùta botenàaÌi

Con atto notificato in data 2 dicembte 2ù25,YAgenzia delle Enttate - Ditezione Regionale del Ftiuli Y*rezia Giulia - Ufficio
Contolli Soggetti di Rilevanti Dimensioni, al tetmine della fase isttuttotia telativa alla vetifica generde svolta con dfedmento
all'esetcizio 2020,ha ttasmesso la "Comunicazione dello Schema di Atto n. TI4Q30100063/2025 ai sensi delllat. 6-bis, commi
1 e 3, della lege 27 luglio 2000, f.. 212", con la quale è stata contestata la ptesunta violuione in mateda di IRAP, IRES e IVA.
Il procedimento di accertamento si ttova tuttora in fase in:uiale e I'atto notificato oon ha natura impositiva, essendo frnnliz2als
ad awiare un conttaddittodo pteventivo con la Società. La Società ha ptoweduto, in data 26 gennaio 2026, a ttasmettete alla
Direzione Regionale dell'Agenzia delle Entmte del Fduli Venezia Giulia apposita nota contenente osservazioni e controdeduzioni
ai sensi dell'art. 6-bis, comma 3, della legge n. 212/2000, in relazione atla quale è attualmente in attesa di riscontto da parte
dell'Amministazione Snarzirna. Alla data di tedazione del ptesente bilancio, la contestazione è pari a Euro 335 migliaia a titolo
di IRES, Ewo 5 migliaia a titolo di IRAP ed Euto 22 Ítrghat^ a titolo di fVÀ oltte a eventuali sanzioni e intetessi. Alla luce delle
valutazioni effettuate e sulla base degli elementi attualmente disponibili, il management titiene che le dichianzioni ptesentate e i
vetsamenti effettuati siano corretti e che sussistano fondati elementi a sostegno delle ptopde posizioni. Pertanto, allo stato attuale
non si dtiene ptobabile il sotgete di una passività in capo alla Società e, conseguentemente, non si è dtenuto necessado ptocedete
ad alcun accantonarnento nel ptesente bilancio.

Con atto norificato in data 15 dicembre 2025,1'Agenzia delle Entnte - Direzione Ptovinciale di Udine - Ufficio Conttolli, al
tetrnine della fase istruttoda relativa alla vetifica generale svolta con tiferimento alllesetcizio 2019, ha trasmesso la
"Comnnicazione dello Schema di Atto n. TI9Q33103406/2025 ai sensi dellart. 6-bis, co--i 1 e 3, della legge 27 luglio 2000, n.
272", con la quale è stata contestata la ptesunta violazione in materia di IRAP e IBES. Il ptocedimento di accertamento si ttova
tuttora in fase iniziale e l'atto notificato non ha natuta impositiva, essendo frrraltzzato ad awiate un contraddittodo preventivo
con la Società. La Società ha ptoweduto, in data 26 gennaio 2026, a trasmettere alla Direzione Ptovinciale dell'Agenzia delle
Entrate apposita nota contenente osservazioni e conftodeduzioni ai sensi delllart. 6-bis, comma 3, della legge n. 272/2000, tft
relazione alla quale è attualmente in attesa di tiscontto da parte dell'Amministaziore Erranzi^r^. Alla data di tedazione del
presente bilancio, la contestazione è pad a Euto 335 migliaia a titolo di IRES, oltte a eventuali sanzioni e intetessi. Alla luce delle
valutazioni effettuate e sulla base degli elementi attualmente disponibili, il management dtiene che le dichiatazioni presentate e i
versamenti effettuati siano corretti e che sussistano fondati elementi a sostegno delle ptoprie posizioni. Pertanto, allo stato attuale
non si ritiene ptobabile il sorgere di una passività in capo alla Società e, conseguentemente, rìon si è ritenuto necessado ptocedere
ad alcun accantonamento nel presente bilancio.
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Contibtti fubblici

La legge 4 agosto 2017 , t. 724 tecarte'T-egge annuale pet il metcato e la conconenz t' , enttrta in vigore in data 29 agosto 2O77 ,
si ptopone di garantirc una maggiore trasparenza nel sistema delle relazioni Enanzialjie
tm i soggetti pubblici e gli altd soggetti. Nel corso dell'esetcizio i conttibuti ticonosciuti alle società italiane della società di cui
alla,L. 124/2077 , art. 1, comma 25 sono risultati pad complessivi Ewo 654 migliaia (Euto 771 migliaia al 31 dicembte 2024). Di
seguito il dettaglio:

Tipologia
In aElieia diEum

Al31 dicembre
2025 m?A

Conaibuti c.imp IJ78/2020 cornma 1054-1058
Contributo indiretto per finanziamento agevolato
Contributi c.imp Ll90/n$ comma 184197
CONTRIBUTO C. INTERESSI L 100/90 at.4 ss

CONTRFORMAZ OBIETTTVO
Notrna Premiale Cassa Edile l4/05/n25
CONTRIBUTO C. IMP, SISMABONUS

443
90
u:

4î
173

4
17

2
I

454
90
29

20
77

t2
12

9

7

:

Miswe a sostegno delle attività economiche e ptoduttive comptomesse dagli sîrenti
meteorologici di lug[io-agosto 2023, LR 6411896; DGR 1450/2023; DGR 147 /2f,24
Interventi contdbutivi per I'occupazione delle persone con disabilità DPReg.n-163/2024
CoNTRIBUTO C.rMP L.R 13/2014 *2.6;L.R- 15/2014 úc.9
Contributo fotmazione obiettivo
Contributo govemttivo L.296 / 2006
Social Business for South Sudan AID 11608 AI CS
Accordo prov. 21 / M/ 2J75 Cassa Edile
Contributo LR 13 / 2019 a*7;DPF. 796 / 2079
CONTRIBUTO Cassa Edile incentivo inquadramento lett B
Totale

Nell'esercizio la Società ha inoltre incassato uri contdbuto in conto capitale per il recupero,la iqualifrcazione o il duso del
pattimonio immobiliare privato in stato di abbandono o sottoutilizzo ai sensi della L.R. 13/2074 att 26 eL.k 75/2074, an.9
commi da 26 a 34 pet Euro 120 migliaia e la seconda ttanche del contdbuto govemativo L.296/2006 pet finaoziamento dei
ptogetti di welfare aziendale "Conciliamo" per Euro 128 migliaia.

1É, Ei^*i Ii il:--.^ ^..^^^^^:-,: ^ll^ ^L:--^---^ l^llt^^^-^:-.'rJ. .calu rrr furcvu suucc$srvì aua cllittsltfa íieu'esefcuzlo

Conbletanento della bmndilra congilanta di aden?inenn dellobbligo d; acqraisto e dtl diitto di acgraisto $a Palingto S8A 
- 

nyoca dalle
negodadoni

In data 9 gennaio 2026 l^ Società, in qualità di offetente, ha dato corso alla Ptocedura Congiunta di adempimento dell'obbligo
di acquisto ai sensi dell'articolo 108, comma 1, del D.Lgs. 24 febbtùo 1998, n. 58 CIIJD, e del didtto di acquisto ai sensi
dell'articolo 111 del medesimo decteto, come alttesì dchiamati dall'aticolo 13 dello statuto dell'Emittente, avente ad oggetto la
totalità delle n. 232.125 azioni otdinarie di Palingeo S.p.A. ancota detenute dal metcato, cotispondenti 'ùl 3,l9oh del capitale
sociale dell'Emittente. La ptocedua tne odgine dal superamento della soglia del 90% del capitale sociale di Palingeo S.p.A.
taggiunta al termine del periodo di adesione all'OPA totalitaria, promossa dalla Capogruppo ai sensi degli articoli 102 e seguenti
del TUF nonché ai sensi dell'aticolo 12 dello statuto dell'Emittente, al corrispettivo unitado di €6,61 per azione.

In esecuzione della Ptoceduta Congiunta, la Società ha ptoweduto al deposito della somma di Euto 7.534 mighua,
cordspondente al controvalore complessivo delle azioni residue, sul conto corrente aperto presso BPER Banca S.p.A., dedicato
al pagamento del corispettivo dovuto agli azionisti titolari delle medesime.

Contestualmente, con awiso n. 57704 del 23 dicembte 2025, Botsz Italiana S.p.A. aveva disposto la sospensione dalle
flegozi^zioni delle azioni otdinade di Palingeo S.p.A. su Euonext Gtowth Milan nelle sedute del 7 e dell'8 gennaio 2026 ela
tevoca dalle negozirzziortr a decorrere dalla seduta del 9 gennaio 2026.

Si ptecisa inolue che in data 2 gennaio 2026 è stato pagato il debito pet corispettivo differito in telazione afOPA pati a Euto
16.767 m$n^t^.
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16. Pdma applicazione degli EU-IFRS

Ctited seguiti per Ia taasÍzíoae dai Ptincipi ContabÍIi ltaliani agli EU-IFRS

La Società tedige il proprio Bilancio d'esercizio in confotmità agli EU-IFRS per la prima volta al 31 dicembte 2025. Petanto, la
data di Pd-a applicazione degli EU-IFRS (la "Data di Tnnsizione'), in base a quanto ptevisto dall'IFRS 1, è il 1" gennaio
2024.

Di seguito è descritta la ptocedun seguita pet la ttansizione dai Principi Contabili Italiani agli EU-IFRÍ ai 6ni della redazione
del Bilancio (di seguito il "Ptocegso di TransiLione").

A) Princioi senerali

La Società ha applicato gli EU-IFRS in modo retrospettico a tutti i pedodi chiusi antecedenteúente allaData di Ttansizione,
fatta eccezione pet le esenzioni obbligatorie e pet talune esenzioni facoltative adottate nel dspetto dell'IFRS 1, come descritto
nel seguente patagrafo.

La situazione patdmoniale-frnamnna al 1o gennaio 2024 nflette le seguenti diffetenze di ttattamento rispetto al Bilancio
d'esercizio della società al 31 dicembte 2023, ptedisposto in confotrnità ai Pfincipi Contabili ltaliani:

sono state dlevate e valutate tutte le attività e le passività la cui isctizione è dchiesta dagli EU-IFRS, incluse quelle non
pteviste in applicazione dei Ptincipi Contabili ltaliani;
tutte le attività e le passività la cui iscrizione è dchiesta dai Ptincipi Contabili ltaliani, ma non è ammessa dagli EU-
IFRS, sono state eliminate;
alcune voci di bilancio sono state riclassificate secondo quanto previsto dagli EU-IFRS.

Alla Data di Ttansizione, lieffetto dell'adeguamento dei saldi iniziali delle attività e passività della Società ai nuovi ctited contabili
è dlevato alla voce 'Riserva da pdma adozione EU-IFRS" del patrimonio netto, tenuto conto dei telativi effetti fiscali ove
applicabili.

B) Eprúoni obbligatorie alla con?leta ado<iow ntms?ettica degliEU-IFRS

Le esenzioni obbligatode alla completa adozione rettospeffica degli EU-IFRS, nel tispetto dell'IFRS 1, sono state applicate nel
Ptocesso di Ttansizione se e in quanto telative a fattispecie applicabili al Società.

In particolate, le stime effettuate allaData di Transizione agli EU-IFRS e alla successiva data di bilancio sono confot-i alle stime
effettuate alle stesse date secondo i Ptincipi Contabili Italiani (dopo le rcttifiche necessade per riflsttgL eventuali diffetenze nei
principi contabili).

C) Enqjoni lacoltatiu alh con?leta ado<ione ntmt?ettica degli EU-IFRS

C.l) Confiafii di nolegio e bcaqione

AllaD*a di Ttansizione agli EU-IFRS, la Società ha deciso di valutare se lur contîatto contiene vr haringapphcando al cootratto
ipatagraí 9-11 dellIFRS 16 sulla base dei fatti e delle circostanze esistenti in tale data. Il contratto è, o conliene, vt leasingse,in
cambio di un cortispettivo, confedsce il dititto di contollate I'utilizzo di un'attività specificata pet un pedodo di tempo.

Nell'ambito della ttansizione al ptincipio contabile IFRS 16, la Società ha deciso di adottare le seguenti scelte:

valutare la passività pet leasing alTa Data di Ttansizione al valote affuale dei restanti pagamenti dovuti pet n haring
atntalizzai utilizzando il tasso di finanziamento matginale della società ùla dza di passaggio agli EU-IFRS (IFRS 16,
App. C, par. C8);
valutate I'attività consistente nel diritto di utilizzo allaDrta di Tsnsizione ad un importo pari alla passività pet leasirg
tettificato pet I'importo di eventuali dsconti passivi o ratei attivi telaúvi ù leasingnlevainel prospetto della situazione
patdmoniale e frnLalnziarj;a immediatamente prima della Data di Tmnsizione (IFRS 16, App. C, pat. C8);
awaletsi della facoltà di non effettuare tettifiche ttansitorie per i learingla cui attività sottostante è di modesto valote
(IFRS 16, App. C, pat. C9);
awaletsi della facoltà di non effettuare tettifiche ftansitode per i leasing la cui durata tesidua è infetiote a dodici
mesi(IFRS 16, App. C, par. C10);
applicate leasing pet leasing un unico tasso di 'ùtla^117zz^zioîe ad un portafoglio di leasing con carattetisúche
ngionevolnente simili, come per esempio i leasing con rura dutata tesidua simile per una classe di attività sottostante
simile in un contesto economico simile QFRS 16,.tpp. C, par. C10);

a
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awaletsi della possibilità di valutare l'attività pet diritto d'uso e la passività pet leasing alfaData di Tnnsizione ad gn
importo pad al valote contabile dell'attività oggetto del leasing e della passività del leasing valutato immediatamente

Pd-a della Data di Ttansizione applicando lo IAS 17 (IFRS 16, App. C, par. C11).

C.2) Fair ulue come îlsto Prvstttttr

Come consenúto dall'IFRS 1, Appendice D, paragtafo D6, la Società ha scelto diújlizzate il valote ridetetrninato (in base ai
Ptincipi Contabili Italiani) ad una data precedente allzDzta di Tnnsizione di taluni impianti e macchinari come sostituto del
costo alla data della tideterminazione del valore.

C.3) Partecipa{oni h sociehà conîmlhte

Alla Data di Ttansizione agli EU-IFRS, la Società ha scelto di utilizzare pet la valutazione al costo delle partecipazioni in società
conúollate in conformità allo IAS 27 tlvùote contabile precedentemente iscritto secondo i Pdncipi Contabili Italiani (IFRS 1,
App D, D15).

C.4) Ahn esen{onifacoltatiae alh nnpleta ado{one ntmspttica &gl EU-IFRS

Le altre esenzioni facoltative pteviste dall'IFRS 1 non sono state utilizzate, in quanto relative a fattispecie pet le quali: i) i Ptincipi
Contabili Italiani dsultano già allineati agli EU-IFRS; ii) la Società h^opiarto per I'applicazione retrospettica; oppure iii) non sono
applicabiJi alla Società.

D,)Trananenti?nvelti nell'anbito ddle o?doni contabili?nùste dagliETJ-IF\S

Gli EU-IFRS consentono alcune opzioni contabili. Di seguito si evidenziano le pdncipali scelte effettuate dalla Società:

valutazione delle attività matedali, delle attività immatedali e delle attività pet diritto duso: successivamente
all'iscrizione iniziale al costo, lo IAS 16 - Immobili impianti e macchinati, lo IAS 38 - Attività immatedali e I'IFRS
16 - Leaw, ptevedono che le attività matedali le attività immatedali e le attività pet diritto d'uso possano essete
valutate al costo al netto degli ammortamenti accumulati e delle perdite di valote, oppure ddetetnrioando
pedodicamente il valote di metcato ed adeguando il saldo contabile a tale valote (c.d. "Reaahation Moful'). La Società
ha deciso di mantenete il costo come cdterio di valutazione delle attività materiali, delle attività immxfsdali e delle
attività per diritto d'uso.

Prospettì di îíconciliazÍoae della sítuazione patÍmoniale-fiaaaziaîia, del Coato economíco e del Coato ecoaomico
coaplessÍvo

Nelle seguenti tabelle sono evidenziati gli effetti, sia in tennini di dclassifiche sia di rcttifiche, della ttansizione agli IFRS:

r sulla situazione patrimoniale e frnanziarcla della Società úlaDzlú- di Transizione e al 1o ge:muo 2024
o sul conto economicq semplessivo della Società telativi all,esetcizio chiuso al 31 dicembte 2024
r sul patdmonio netto della Società allaData di Transizione e al 31 dicembte 2024
o sul tendiconto frnarnzi2ú:lo della Società telativo all'esetcizio chiuso al 31 dicembre 2024

Effetti della ttansizione agli EU-,IERSsulla eituazione patrimoniale e finanziaria allaData di Tmnsizione

(L8".) Principi Contebili
Irlliani Rettifiche RicLseifiche IFRS

ATTIVTIA'
Attivita non correnti
Attività irnrnateridi
Attività per diritto d\rso
Attività materiali
Partecipazioni
Attività per imposte anticipate
,q.ttività finsnziede non cotrenti
Crediti commerciali non correnti
Altri crediti e attività non correnti

231.820 (42.682)
5.450.886

1.697.098
1.473.912

781.990

(a470)

42.470

Q.71s.802)

14l.668
5.450.886

2j..443.8A7
72.865.763

52.154
4.714.058

15.444
7.852.966

25.q1337
11.168.665

1.354.044
3.932.068

15.444
r.852.966

non
Attività cortcnti
Rimanenze
Crediti commerciali correnti
Attività derivanti da contratti con i clienti
Crediti per imposte correnti
Altri crediti e attività correnti
Attività fi nanziarie correnti

2.990.001
50.545.120
28.212.956

1.657.666
6.168.716

10.190.171
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E

q.442.832

184.163.806

25.000.000
20.338.545

7.472.025

2.475.700

40.442.832

25.000.000
22.874.245

Capitale sociale
Riserve
Risultato netto
Totale Patrimonio netto

35.148.619

1.018.983
832.291
616.545

1.304.550

2.4ir5.700

(46s.4e8)
1.894.333
1.779.975

2t9.t96
Q.738.958)

23.156

47.814.245

34.683.127
r.894.333

1.051.487
639.701

nou correnti
Passività finanziarie non correnti
Passività per leasing non correnti
Passività per imposte differite
Fondi per benefici ai dipendenti
Fondi per rischi e oned non correnti

non corrcnti
Altri debiú e non corfenb.

corenti
Passività finanziarie correnti
Pasúvità per leasing conenti
Debiti cornmetcidi
Passività derivanti da contratti con i clienti
Debiti per imposte cotrenti

25.520.725

37.663.004
30.104.302

40.2.?37

Q6.427)
1.166.509

(2.08e)

Q.373.601)

1. 787

25.494.298
1.166.509

37.660.915
22.730.701

Altri debiti e coirenù. 6.616.242 88.089
correnti 9.m4.n3 r.x16.082

Effetti della transizione agli EU-IFRS eulla situazione patimoniale e finanziaia al3l dicembte 202

6.704.331
154

7E

@Em)
Principi Contabili Rettifrche Ricleseifiche IFRS

lraliani
ATTÍVITN
Attività non correnti
Attfi/ità iÍrnateridi 2.642.137 Q.412.734) Q5.142) 204.261
Attività pc diritto d'uso - 6.1m.642 - 6.7m.642
Attività materidi 30.618.998 - 25.142 3O.644.1e
Partecipazioni 12.570.920 7.914.746 - 14.425.666
Attività pet imposte anticipate 1.015.869 1.93i.952 (1.743.341) 1.210.480
Attività firunziade non cotrenti 3.985.887 955.435 - 4.941.322
Crediti commerciali non corenti 8.115 8.115
Altri crediti e attività non conenti 3.857.786 3.857.786
Totale Attività non conenti_ s4,639.7t2 9.496.041 (1.743,3/,1l. 6',992,4t2

Rimanenze
Crediti commerciali correnti
Attività derivanti da contratti con i clienti
Ctediti per imposte correnti
Altri crediti e attività correnti
Attività finanziarie cortenti

correnti

Capitale sociale
Riserve
Risulato

E

4.702.731
101.138.632

52.496.666
2.113.053

10.286.795
12.332.136
67.068.923

250.Xt8.936

30.050.250
43.629.082
16.178.966

(1.s87.8s6)
182

(n1.628)_

(616.168)
376.556

2.416.571

Qe.537.246)

3.114.875
101.138.814
22.937.792

2.173.053
9.670.6n

72.708.692
67.068.923

776

30.050.250
46.O45.653

14.431.588
trctto 89.858.298

7{l
66.9.L93 .491

Paesivita lon corenti
Passività finaruiarie non correnti
Passività per leasing non correnti
Passività per imposte differite
Fondi per benefici ai dipendenti
Fondi per tischi e oned non correnti

30.443.911

218.456
802.758
593.142
u7.222

(40/e.7n)
2.42fr.762
1.548.041

353.949
(1.766.4e7)

23.756

30.034.189
2.4m.762

7.156.707
616.298

1.153.772Atri debiti e

Totale
nofr coÍenù

non 32.899.489
312.550

4.?/28.3ffi o.743.Ut\ 35.381.728
Passività corenti
Passività finanziade correnti
Passività per leasing correnti
Debiti cornrnerciali
Passività derivanti da contratti con i clienti
Debiti per imposte correriti

23.800.974

76.983.958
70.4795n
5.564.015
5.192.375

(ss.776)
7.756.439

Q37.ee6)

89.687

Qe.337.246)

23.745.198
r.756.439

76.983.958
4.904.295

5.564.015

5.282.062Alci debiti e colfent
PeseivitÀ 182.Om.862

n4.t78.649PASSÍVITA' E

74

6.44flÍn (31.080.587) 280.145.189
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Effetti della ttansizione agli EU-IFRS sul conto economico complessivo pet l'esercizio chiuso al 31 dicembrc 2O24

(nEm) Principi Conabili
Itntiqni Rettifiche Riclasgifiche IFRS

1i.avi da contîatÍ con I clienti 165.830.916

11.761.893

(2s.6s0)
(2.448.123\

216.n3

Q.620.706)

166.O21.539

6.693.064416i ricavi e Droventi
Ricavi totali t 7.sv2.809 Q.O3.773) Q. 4.433' 172.714.ffi3

Acquisti e

Costi Per

consumi di materie pd-e, semilavorati e prodotti finiti
servizi

(23.347.736)

(e8.274.17e)

Qt.s28.s74
(r.47.4e1)

Q.430.s7e)
0.?25.369\

1.953.049

(222.5s1)_

(1.s5s.78e)

405.335

2.166.n0
(48e.486)

331.972

(22.e42.4c1)
(e4.1s4.860)
(22.24f,.60e)

(1.13s.s1e)

(8.e86.368)
(1235.On)

Cosfi per il personale

416i costi operativi
Amoortamenti e accantonamenti
Svalutazioni di attività fia1a2ia re (e.6s8)

Risultato ooerativo 24.318.883 Q,TD.0il\ 22.0t9.8t9
Risultato da partecipazioni
Proventi Enanziet
Oneri finanziari

Utili e perdite su cambi

(1ee.9ee)

1.601.399

(3.434.6s2)

t57.706

15.648

65.967

(208.807)

(184.3s1)

7.667.366
(3.643.4se)

757.706
Risultato orima delle imooste t2.443,337 Q.AÍ;,256r 20.017.081
TmDoste sul reddito 6.264.371\ 678.878 (5.s85.493)

Risultato netto t6.l?8.966 6.74î.n8\ 14.431.588

(nEm) Principi Conabili Rettifiche RiclrseificheItatiani IFRS

Risultato netto
Altre componenti di conto economico complessivo che
Baranno ticlassificate a conto economico in esercizi
successivi (al netto delleffetto fiecale)
Copertura dl flu5si finanziari atts5i
Effetto fiscale
Differenza da conversione bilanci in valuta estera (81.244) - - (87.244')

(%s6o) Q23.360)

M.fi896 Q.747.378)

086.ees)
44.879

14.431.s88

(186.ees)

44.879

Altre componenti di conto economico complessivo che non
Bararnno riclaesificate a conto economico in esercizi
successivi (al netto delleffetto fiecale)
Valutazione al fair value di partecipazioni in altre imprese
Effetto fiscale
Utili (perdite) attuariali per piani per dipendenti a benefici definiti
Effetto fiscale

202.000

Q.a4)
(6e.e64)

79.5n

202.000

Q.a4)
(6e.e64)

79.520
t49.Utz

di conto economico 149.t32
comoleesivo 1!i.955.606 $.598.246r 14.357.360

Effetti della úansizione agli EU-IFRS eul tendiconto finanziario per I'esercizio chiuso al 31 dicembîe m?A

@niliaiadiEm)
Principi Conabili

RiclassificheItaliani EU-IFRS

Flusso q>erativo dell'attività operativa
Flusso operativo dell'attività di investimento

79.954.076
(14.sls.712)

21.790.3M

2.919.517
(6s3.73s)

22.W3.593
(15.169.448)

18.924..520Flusso dell'attività di
?Í.628.668 26.628.665

RìconciliazÍoae del pacimoaio aetto aI 10 genaaio 2024 e aI 31 dÍceabte 2024 e del rÍsulato netto e delle alte
comPonenti del Conto ecoaomico complessívo pet ltesetcizio chÍuso aI 31 dÍcembîe 204

Di seguito si tiportano le dconciliazioni tra il patrimonio netto della Società al 10 gennaio 2024 e al 31 dicembrc 2024 per
l'esercizio chiuso al 31 dicembte 2024 predisposti in conformità ai Ptincipi Contabili Italiani con i corrispondenti valàd
ptedisposti in conformità agli EU-IFRS.

(aEm) Note
Patrimonio netto

alla Data di
Transizione

Patrimonio netto al
31 dicembre2024

Principi Contabili ltaliani 45.338.545 89.858.298
Fliminazione attività non capitzlizzablr a o0.773), (1.842.549)
Rettifica titoli valutati aI fair value b (44.084) (27.ee3),
Applicazione dell'IFRS 16 ai contratti di locazione, noleggio e
leasing c 1.172.472 s4r.521
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Rettifica valutazione al patrimonio netto di Saot'Anna SPV e (24.831)
Rettifica valuazione al patrimonio netto di LG Concrete S.r.l. f 40.292
Ricavi da servizi in concessione o 15.551
Valutazione attuariale dei benefici a dipendenti h (158.040) .923)
Valutazione FVTOCI HHI-\ I 1.676.733 1.876.309
Rettifica ricavi da contratti con clienti I (159.794) s9.794)
Altre minori 19.186 63.765
EU-IFRS 4it.8t4.248 m.527.491

Riconoscimento Piani di incentivazione 64.845

Nella seguente tabella è npottata 12 dgericiliaziene del risultato netto complessivo della Società per fesetcizio chiuso al 31
dicembte 2024 determinato in accordo coi Principi Contabili Itdiani e con il relativo risultato detetrninato in accotdo con gli
EU-IFRS.

Di seguito si riporta una descdzione delle ptincipali rettifiche effettuate in sede di transizione ai principi contabili EU-IFRJ,

d Eliminazione attitità non caoiÍalizzabili

La tettifica in questione tiguatda lleliminazione dei valod iscritti tra le attività immatedali secondo i Ptincipi Contabili Italiani,
che non soddisfano le condizioni previste dagli EU-IFRS, per poter essere capitalizz^tttr. applic^zione dello IAS 38, tali costi
sono imputati a Conto economico quando sostenuti.
Nelllambito della ttansizione agli EU-IFRS, sono pertanto stati eliminati i costi caprtalnzm in esercizi antecedenti alla Data di
Ttansizione e nellesetcizio chiuso il 31 dicembte 2024.

La tabella che segue mosta gli impatti telativi alllaggiustamento in analisi.

d

(nEm) Note
Esercizio chiuso al 31

dicembre 2024
Risultato netto - Principi Contabili Italiani 16.778.96
Eliminazione attività non capitzhzzablt ù (1.371.095)

Rettifica titoli valutati d fair value b 16.091
Applicazione dell'IFRS 16 ai contratti di locazione, noleggio e leasing c (230.9s1)

Riconoscimento Piani di incentivazione diDendeoti d (167.576)
Rettifica valutazione al patrimonio netto di Sant'Anna SPV e (24.831)
Rettifica valutazione al patrimonio netto di LG Concrete S.r.l. f 40.292
Ricavi da servizi in concessione o 15.551
Valutazione attuadale dei benefici a dipendenti h (69.439\
Alts minofi 44.580
Risultato netto -EU-IFRS 14.431.588
Altre componenti del conto economico complessivo - Pti".tp1 contabili
it liani Q23.360\
Valuazione FVTOCI HHI-A I 149.132
Valutazione attuariale dei benefici a diDendenti h (69.964)

Rieultato netto comDlessivo - EU-IFRS 14.3573ri0

0nEtm) Alla Data di Al 31 dicembre 2024
Attivià immrtedali
Attività per i-Foste anticipate
Pafrimonio netto
di ctri: Bisúato netto fulle.smizio

(42.682)
11.909

Q0.773)

Q.412.733)
570.184

(1.842.54e)
(1.371.095)

h Renifrca îitoli ulutati al fair aahe

La tettifica in questione dguatda la valutazione al fait value con imputazione delle vanazion di valote a conto ecoriomico, iri
confotrnità a IFRS 9 per strumenti finanziad classificati nella categoria FVT?L, di alcuni titoli, in precederìza iscritti al costo.

La tabella che segue mosfta gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

(InEm)
Attività per imposte anticipate
Attività frnanitan:e non correnti
P2trimsnis trsttg
di ctti: Risdtato netto ù//ami$o

73.921

(s8.00s)
(,14.084)

8.840
(36.833)
(27.ee3)

16.091
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,) Atf r+""ione dellIFRS 16 ai contratti di bcadom. rchggio e leasirg

Nel btlancio di esetcizio redatto in accotdo ai Ptincipi Contabili ltaliani, i costi per canoni di noleggio e di locazione dfetiti a
contfatti di leaingopetaivo erano imputati come costo al conto economico in base al cdterio della competenza economica.

Jn accotdo con il principio contabile IFRS 1ó, non vi è più distinzione tta learing opetativo e barbry frnatzizao pet il locatatio.
p"1grnto, la Società ha tilevato un'attività pet dititto duso all'intemo delliattivo, tapptesentativa del dititto duso delllattività
oggetto del contatto e, una passività pet haÉryalltntemo del passivo, tapptesentativa dellobbligazione di effettuare i pagamenti
ptevisti dal coottatto di noleggio o di locazione. I canoni di noleggio e di locazione sono stati imputati, quanto alla quota capitale,
a dduzione del suddetto debito e quanto alla quota intetessi a conto economico secondo il cdtetio di competenza economica.

Si tirnanda al parz'gzfo "Ennqioni fanltatiae alh corît?leta ado$one ntmattiya /a3l EU-IFRS" per una più analitica desctizione
dell'apptoccio applicato ai contratti di noleggio e di locazione e delle esenzioni facoltative adottate dalla Società.

Latabella che segue mostra gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

Alla Data di Traneizione Al 31 dicembre 2024
Attiwità per diritto
Attività per i-poste aoticipate
Altci crediti e attività correnti
Passività per leasing non correnti
Passività per imposte differite
Passività per leasing correnti
Debiti commerciali
Altri debiti e passività corenti
Patrimonio netto
di eù: Risiltato netto dalletmizio

5.450.886
7.067.094

Q67.556)
1.894.333

1.520.797
1.1ó6.509

(2.08e)

(1.se8)
1.172.472

6.700.642
988.785

(616.168)
2.420.762
1.354.537
1.756.439

941.527
(2t0.95î )

ù Nconosimenîo biani di incentùtazione ditendznti

Nel bilancio separato redatto in accotdo ai Pdncipi Contabili ltaliani, i piani di incentivazione ai dipendenti basati su azioni non
sono rilevati all'intemo della situazione patdmoniale-frnanziana e all'intemo del conto econornico. In accordo con il pdncipio
contabile IFRS 2, i piani di incentivazioni "equigt-seltled' sono contabilizzati all'intemo dei "Costi pet il petsonald' con
contropatita patrimonio netto.
Lttabella che segue mostîa gli impatti dativi all'aggiustamento in analisi.

(hEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 2024
Attività per imposte articipate
Pat i-onio netto
di cri: kùiltato netto fullasmizio

64.845
64.845

fl67.576\

t) Reîtfica Mliltavioxe con il netodo ùl?atimonio netto di SantAnna SPV

La patteapazione in Sant'Anna SPV S.r.l., in ptecedenza valutata con il metodo del pattimonio netto nel bilancio tedatto in
confomrità dei Ptincipi Contabili Italiani, è stata tettificata a seguito dell'omogeneizz zfone agli EU-IFRS, ai senú dello IAS 28.

La tabella che segue mostra gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

(nEttm) Alla Data di Traneizione Al 31 dicembre 2024

Pafiecipazioni
Attività per imposte anticipate
Patrimonio netto
di ai: Rishato fletto dellaeîcizio

Qs.133)
302

(24.831)
24.831\

fl Rettifrca vahtazione con il metodo del batimonio rctto di IE Conmte S.r.L

La pttteapazione in LG Conctete S.t.l., in ptecedenza valutata con il metodo del costo nel bilancio redatto in confornità dei
Ptincipi Contabiii Itdiani è stata tettificata a seguito delPomogeneizztzioîe agli EU-IFRS, ai sensi dello IAS 28.

La tabella che segue mosúa gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.
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(n nigliaia di Em) AllaDatadiTransizione Al3ldicembrc2024

Partecipazioni
Passività per imposte differite
Pakimonio netto
di cui: Risultato netto dell'esercizio

40.781
489

40.292
40.292

ù Ncaui da senizi in corcesdone

Ai sensi dell'IFRIC 12, nell'ambito dellaccotdo di concessione il concessionado dleva un'attività frnanzianan funzione dei diritti
contrattuali riconosciuti, I lavori eseguiti sull'inftastruttura sono dlevati come incremento dell'attività Bnanziana coerentemente
con il modello applicabile (Finaocial Asset Model).

La tabella che segue mostîa gli impatti telativi all'aggiustamento in analisi.

(nEm) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre Z)Z

Attività da contratti con i dienti (1.216.5s1)

839.995
376.556

À,ttività Bnznzinrre non correnti
,{ttiviÈ frnenzie ne correnti
Crediti commerciali correnti
Rimanenze
Attivid Enanzizne non correnti
Passività derivanú da contratti con i clienti
Passività per i-poste differite
Patrimonio netto
di cui: Risultato netto delltesercizio

376.556
182

(1.s87.856)
992.267

Q37.ee6)
3.594

15,551
15.551

D Vahatadoile aîîtaaiah ùi benertci ai di?enùnîi

Secondo i Ptincipi Contabili Italiani, i benefici successivi al tapporto di lavoro (es. pensioni. assicurazioni sulla vita e assistenza
medica. etc.) sono dle-w. al pet competenza dr:rante il pedodo .li rapporr-o di lavoro dei dipendeod, in confotmità alla legislazione
e ai conttatti di lavoto applicabili.
Secondo gli IFRS, i benefici successivi al rapporto di lavoto sono distinti in ptogtammi "a contdbuti definitil' e programmi "a
benefici definiti'.
Il fondo lF& in base allo IAS 19, è assimilabile ad un ptogtamma a benefici definiti 6no al 31 dicembte 2006,d^valutarsi sulla
base di assunzioni statistiche e demogafiche, nonché metodologie attuariali di valutazione. A seguito della modifica subita ddla
legislazione italiana, il fondo TFR matutato a patnte dal 1o gennai o 2007 è stato assimilato ad un prograrnma a conftibuzione
definita. Il fondo TFlvf, in base allo IAS 19, analogamente al TFR maturato fino al 31 dicembte 2006, è assimilabile a un
progtamma a benefici de6niti.

Latabella che segue mostra gli impatti telativi all3aggiustamento in analisi.

(n rigliaia di Em) Alla Data di Transizione Al 31 dicembre 2024

Attività per imFoste anúcipate
Passività per imposte differite
Foodi per beoefici ai dipendenti
Patrimonio netto
di cui: Risulato netto dell'esercizio

121.907

60.751
279.196

(1s8.040)

130.938

54.972
353,949

Q77.e23)
(69.439)

i) WAazioneFVTOCTHHIll

La pattecrpazione in HHI-A PLT, in ptecedenza valutata al costo, è stata misurata al fait value qe1 imputazione delle vaàazioni
nella dserva di OCI, in conformità a IFRS 9, che consente la classificazione irevocabile a FVOCI per strumenti tapptesentativi
di capitale non detenuti pet negoziazione.
Latabella che segue mostra gli impatti telativi alliaggiustamento in analisi.

(nE*n)
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pry6cipazioni

,tttività per imposte anticipate
Passività per i-poste differite
Patrímonio netto
di îni: Riilhato netto fullesmirio

1.697.098

20.365
1.676,733

1.899.098

22.789
1.876.309

ì Rcttifrca icavi da contraîîi con climti

La tellifrca si tiferisce all'applicazione dell'IFRS 15 in telazione alle Attività detivanti da contratti con i clienti.
Latzbella che segue mostra gli impatti telativi alliaggiustamento in analisi.

Data di Al 31 dicembre 2024
,{,ttività per imposte aoticipate
,{,ttività derivanti da contratti con i clienti
Patrimglig oano
di ai: Risiltato netîo dellesercizio

61.834
(221.628)
(15e.7e4)

61.834

Q21.628)
(lse.7e4)

Ptincìoali ticlassifrche appotate ín sede di taf,sizione agti EII-IFRS

L'adozione degli EU-IERf ha compottato alcune dclassifiche che non hanno effetti né sul tisultato d'esetcizio né sul pattimonio
netto. Di seguito sono btevemente descritte le principali dclassifiche apportate alla situazione patdmoniale ed economica al 31
dicesrbre 2024 e alla situazione pattimoniale al l" gerrrnro 2024.

") Nchsifca niglioie beni di td

Le migliotie su beni di terzi, classificate nelle attività immatedali secondo i Principi Contabili ltaliani, sono state dclassificate
nelle attività materiali in accordo con gli EU-IFRS.

LaticlassificaincommentoammontaaEuro 25.742a1 31 dicembte2124eadEuro 42.470a17o gennùo2024.

A Nchn$fcafondo?er contetvioso con lAgenda delle mîrate

Ii tbndo, stanziato a seguito di un contenzioso con l'autorità tributaria, era precedente contabi)izzato nelle '?assività per imposte
differite". E stato riclassificato in 'Fondi pet tischi e oned non corenti'in accotdo con gli EU-IFRS.

LariclassificaincornmentoammontaaEwo 23.156^131 dicembte 2024eù7" gerrr,otro2024.

ù Con?ensadone dclle aîîitità e?as$uità deriaanti da contrafti con clienîi

Le attività derivanti da conttatti con clienti, precedentemente contabilizz^to ta le'îimanenze" e le passività, costituite
principalrnente da anticipazioni ticevute, contabílizzate tta i 'Debitil'. Sono state ticlassificate per rappresentare la posizione
contrattuale netta per ciascun contratto in accordo con gli EU-IFRS.

LadclassificaincommentoammontaaEuro 29.337.246 al 31 dicembre 2024eBwo7.373.601 allo gennuo2024.

d) Con?euadorc fulle aîtiaitàe?ariaità?erin?oste diîerite

Le attività e le passività pet imFoste diffetite, la cui compensazione per la presentazione è vietata secondo i Pdncipi Contabili
Italiani, sono state compensate tramite una riclassifica, ottenendo una presentazione del loto saldo netto qualota le stesse
soddisfino i requisiti ptevisti dallo IAS 12.

La riclassifica in commento ammonta a Euro 1.743.341al 31 dicembre 2024 e Euo 2.715.802 al7o gennao 2024.

4 Nclassifca com?n$?er annfuistratoi, lawm hîninale e altri nm?msi

I compensi Pet amminisftatoti, lavoto intednale e altri componenti, classificati nei costi pet servizi secondo i Pdncipi Contabili
Italiani, sono stati dclassificati nei costi pet il petsonale in accotdo con gli IFRS Accomtingsîandardr.

La riclassifica in commento 'mmonta a Euto 742.709 migliaia al 31 dicembte2}24.

79



I.CO.P. S.p-4 - Bihncio dbsmizio al31 dicanbn 2025

f) Caitalizzazioile beî haoi intelni

I cosú capitalizzati ptecedentemente ptesentati negli "Altd ticavf' secondi i Ptincipi Contabili Italiani, sono stati ticlassificati in
base alla natura del costo capitalizzato in accordo con gli EU-IFRS.

La ticlassifica in commento ammonta a Euto 2.299.052 a dduzione degli *Attfi ticavf', Euto 1.657.619, Euto 386.942, Euro
253.523 e Euto 968 rispettivamente a ddwione dei "Costi pet servizi", 'îcquisti e consumi di matetie pdme, semilavotati e
ptodotti fioiti', "Costi pet il petsonale" e "Altd, costi opetativi3'.

p) Sobrannienze basiae

I,e soprawenienze passive prccedentemente presentate negli altri costi opetativi sono state riclassificate secoodo la natwa dei
costi in linea con il cdtedo di classificazione previsto dagli EU-IFRS.

La ticlassifica in commento ammonta a Euto 565.670 al 31 dicembte 2024.
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fl. Ptoposta in medto alla destinazione del risultato delltesercizio

La Società chiude al 31 dicembte 2025 con un utile d'esercizio pari a Ewo 17.550.008. Il Consiglio di Amministtazione della
Società ptopone allAssemblea degli azionisti:

r di apptovare il bilancio di esetcizio di ICOP S.p.A. Società Benefit chiuso al 31 dicembte 2025,comptensivo della Nota
Integtativa e della Relazione sulla Gestione, che espone un patimonio netto di Euto 138.511.569
risultato di esercizio; e

e di distribuirc dividendi per Euto 4.448.955
o di riportate a nuovo Euto 13.101.053.

del

Per il Consiglio di

2026
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FOCUS 1

\

SOCIETA
BENEFIT

Le societa Benef it sono quelle societa che pongono l'attenzione sulle problematiche sociali e ambientali. oltre che
sul'prof itto che intendono ottenere. ll concetto di Benef it Company e stato introdotto per ottenere una nuova
forma difare impresa. dove gliobiettivi non sono solo quelli delle performance economiche, ma anche sociali e

ambientali Lobiettivo delle societa Benef it e quello di assrcurare. attraverso Ie proprre at+tvrtè. .ln tmpaLt! posrtivo

sulle comunita, sull'ambiente e sulla societa nel suo insreme.

Questt tipi di societa vengono create per contribuire alìa crescita sostenibile del territorio, attraverso la creazione dì
posti cii lavoro, rl sostegno delle attivita economiche locali e I utilizzo di risorse naturali e sostenibili. Alcune socreta
Benef it possono inoltre destÌnare una parte dei propri utili a scopi sociali e f ìlantropici.
Per diventare una societa Benef rt e necessario nspettare alcuni reqursiti e standard, come ad esempio adottare
una governance trasparente e responsabile, prevedere un bilancio d'impatto per monitorare l'eff icacia delle
attivita sociali e ambientali. e dichiararsi pubblicamente urìa societa Benef ìt.

In sintesi. le societa Benef it rappresentano un esempio di impresa responsabile, che mette al centro non
solo la cresctta economrca. ma anche la tutela dell'ambiente e la promozrone del benessere sociale.

I
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RENDICONTAZIONE
DELTIMPATTO ESG

L,ì I er lci icor'ì taziorrc. cJel l' i|npatto ESC

si confett ne un elerrertto str ategico
per LCO.P 5.p.A. Società tseneflt, che
corrtinua ir proryìLlovere urìij gestiorìe
i,.zir:trci a le i nì pror rtata ;r ll a s< >sten ibi I itrì

urnbierrtale, alla responsabilità sociale

e alla solidità della goverrrance. Lanalisi

delle performance ESC consente
di rnonitorare qli ìrnpatti generati

da ll'attìvità dell'azienoa, contrìbuendo
a una rendicontaziorre sempre piu

tr.jsl-;drerìte e coerer ìte corr i prirrcipi cJì

sviIr:;-rpo sosterribile.

La preserìte valutazi<;ne oi irnpatto,
rlferito all'anno 20'25,si articola lungc)

tre direttrici principali: Ia valutazione
della perfornrance ESC nel periocìo di

riferirnento, i'analisj dei risultati conseguiti
r: l;: ceflrrizione deqlì obiettivi cJ:r

raggiurrgere rtel 2026.

La prirrra oirettf ice nrtra a r rrisurare i

risultati ottenLrli nel corso dell'anno.

Ì:ei ler'ìd(r .-onio c1i r,,a riabili r: uali la

ricirrzione delle er nissiorri clin ralteranti,

I incremento oell eftrcrenza energetica,
la !testione sostenibile dei rifluti e
l'aJ.rplicaziorre di politiche inclusirze e

resg.ronsabili nei corìîrorìti dei iavoraton

La seconda direttrice riguarda l'analisi

dei risu ltati'2C25, f oc:alrz zar rclosi st, I I e

azioni che hanno prodotto un impatto
positivo sugli indicatori ESC e sui margini
o i rnigliorarnento resicl ui. Questa
valutazione si basa su dati oggettivi
e sulla percezicrne degli stakelrolder,
con l'obiettivr: di rafforzare la fiducia e
corrsolrdare le relazioni con i portato[i lii
ìnteresse.

lnflne, la valutazione traccia gli obiettivi
or"r il )()'26, clef !'tìti in c:rrerenza con l;.r

strijtegia aziendale e gli irnpeqni assurrti

negli anni precederìti. Questi traguardi,
pur marìterìendo un livello di ambizìone

eleval.o, sorro forrnulati irr moco realisticrr
e rr rit at ro d ger ìer dre valr-.lte uottdiviso per

l'ambiente, le p:ersone e i

territori in cui ICOP operil.

La reoazione diquesta valutazione
ra F-)f-)resenta pertanto un rnorrìento
fondamentale per la pianiflcazione

strategica e per il consolidamento oi
un modello di impresa responsabile e

orientata al futuro,
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IMPATTO
COMPLESSIVO
Nel 2025, ICOP ha ottenuto un punteggio complessivo di98.l nel B lmpact Assessment. Questo risultato supera la soglia di
certif icazione e rappresenta un sìgnif icativo avanzamento rìspetto agli anni precedenti, a conferma della solìdità del percorso

intrapreso verso una gestione sostenibile e responsabile.

Lanalisi dettagliata delle cinque aree di impatto ha mostrato risultati omogenei. Tra i progressi piu rilevanti, si segnalano:

Govgrnance Lavorator: Comultrl31.9 u.6la.8

Ambientè Cli.nti 2-'l

Area d'impatto Ambientale, abbiamo nello specif ico migliorato il nostro punteggio 2 macro aree:
. Management ambientale attraverso l'incremento di prodotti dotati di certif icazioni ambientali di processo e l'ampliamento della
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green a ridotto impatto emissivo e nell'introduzione di biocarburanti per la flotta azienclale e ì macchinari dicantiere, con l'impiego di

5.275 litri di HVO (Hydrotreated Vegetable Oil) nel corso dell'anno.

'Area e clima grazie all'impegno nel percorso verso la Net Zero. La strategia aziendale, infatti, ha f ìssato un traguardo ambizioso: una

riduzione del 5Oolo delle emissioni Scope I e 2 entro il 2o3O, assumendo il 2Ol9 come anno di riferimento {baseline).
Crazie agli interventi di eff icientamento energetico implementati anche nel corso dell'ultimo anno idatì correnti confermano che

I'azienda è pienamente ìn linea con la tabella di rnarcia stabilita, raggiungendo circa la metà del target cli riduzione complessivo.

Anche il punteggio relativo a Salute, benessere e sicurezza ha toccato ancora una volta la soglia massima del IOO%, confermando
I'eff icacia delle politiche di prevenzione e promozione del benessere messe in atto.
Le altre aree, come l.;lissione e ìmpegnc, Etica e traspafenza, c Ccinvolgirnentc nella cornunità, si mantengcno su li.velli stabili e

positivi, attestando un approccio solido e costante alla sostenibilità integrata. Le aree con margini di miglioramento, come Cestione
del cliente, Acqua, e Terra e Vìta, saranno

va'b.èdFar. oggetto di maqgiore attenzione

rr€#(b{e to& Erb€rq.rs.i strategica nel2O26.

Landamento complessivo è

rappresentato graf icamente nel radar
chart che confronta i risultati 2022,2023,
2O24 e 2025, evidenzianclo I'evol uzione

Àó2, delle performance e I'eff icacia degli
' ;: interventi implementati. Uutilizzo del B

n.7

5r,rurpo r.oLiiicîak Pr6È )i

urdoó.o.oFffiloè

+sÀ lmpact Assessment come stfumento
etuE Be:a?ÈnùErÈ di autovalutazione e miglioramento

continuo si conferma dunque
GlrdùeAla *.à d dlbituabÈe

tomftúù S*p.rotu::.6ats l!ffito fondamentale per orientare ICOP verso
obiettivi di impatto serrrpre piu ambiziosi
e coerenti con ivalori di responsabilità e

innovazione.
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FOCUS 2

BENEFIT
IMPACT
ASSESSMENT

La legge ttilltana n 2otll'2o15 sull'ìntroduztone Celle S{)cteta Uenet I fìà .lclotlato corne rìttrrlrrlento ll tselìei rì lrÌlll,r( ".

Assessment(BlA) clelloSianclardsAdvrsoryCouncil di BLab L'obrettrvodr questostrumento,utllizzatoclaptudt

25O.OOO aztencie nel rnondo, e villutare l'ìmpatto socrale, anrbrentale ed economtco dl un azlenda ln rrlodo oggettlvo

e-.otllpleto ll RlAi'.ìd.rt1,ìbile.tllt.climerrsrrnr,al:,r:tloreeall',rreaqeLlgratrcaclell'.rztenclaedefaclle.Jausare,
educattvo e irasparente. lrìoltre, e governato da Jno Standard Advrsory Councll lndlpendente e vlene agglornato

oclnr dueannr rnbasearfeeclb,tckcìegli .llenti il BlApLrortrcorproraregli slan<larclgtaàdt;l1a1 lcl,:ll'aztenclae'cl

essere irìlegrilto con altl1 strúr-nentì vertrcali spectf ict

Una volta cornpletato rl tslA, una Socreta Benelrt puo utilizzarlo per redlgere la sua relaztone dl lr.ì.ìp,'ìtto e

5uLi.cssivariìet-;te utilizzare ulterrort siTi.riìlentr per migliorare le presiazionr aztend.rli c I'impatto:oct::le c

ambrenlèle
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STAKEHOLDER
ENGAGEMENT

Nella pianiflcazione delle attività
disostenibilità, così come nella

def lnizione delle strategie di sviluppo,
ICOP SPA tiene conto dei bisogni e
delle aspettative degli stakeholder:
quei soggetti che influenzano o sono
influenzati maggiormente da ICOP

SPA, dalle sue attività, dai suoi servizi

e dai relativi risultati di performance.

ICOP SPA ha instaurato nel tempo un
dialogo continuo e trasparente con
gli stakeholder, basato sull'utilizzo
di strumenti di comunicazione
diversifl cati e orientato a!l'inclr-;sione.

ll coinvolgimento degli stakeholder
rappresenta per ICOP SPA non solo

un adempimento di responsabilità
civica, ma anche una preziosa

opportunità per creare valore
condiviso e per proseguire il processo

di crescita continua dell'azienda.

fattenta conrprensione degli
interessi e delle aspettative di
ciascun stakeholder passa in primis
dall'individuazione delle categorie di
stakeholder prioritari. Le categorie di
stakeholder per iCOP SPA includono:
. lnterni:
Personale: idipenoenti di ICOP

SPA rappresentano urìo degli
stakeholder interni prioritari.

Lazienda si impegna a coinvolgere
e ascoltare il personale,

comprendendo le loro esigenze

e promuovendo il benessere e lo

sviluppo professionale.

Fanriglie: le famiglie dei dipendenti
sono considerate stakeholcier

interni, in quarìto influenzano la

vita dei dipendenti e possono avere

aspettative riguardo al sostegno
e alla conciliazione lavoro-famiglia
forniti da lCoP SPA.

Direzione/Soci: la direzione e i soci

di ICOP SPA rappresentano gli

stakeholder interni che guidano e

prendono oecisioni strategiche per

I'azienda.
. Esterni:

Partner (imprese private): le imprese
private con cui ICOP SPA collabora
rappresentano uno degli stakeholder
esterni prioritari. Lazienda si impegna
a rnantenere relazioni solide e di
lunga durata con i propri partner,

favorendo la collaborazione e
l'innovazione.
Clienti: l'azienda si impegna a

comprendere le loro esigenze, a

fornire servizi di qualità e a garantire
la loro soddisfazione.

Banche: lazienda mantiene un
dialogo costante con le banche per
garantire la gestione flnanziaria
adeguata e Ia conformità alle norme.
Fornitori: Lazienda si impegna

a sviluppare relazioni diflducia
con ifornitori, promuovendo la

sostenibilità e la responsabilità nella

catena di approvvigionamento.
cornunità locale: Lazienda si

irnpegna a collaborare con la

cornunità, ad esempio attraverso
iniziative di responsabilità.

Stakeholder Strumento di dialogo
Personale

Far$iglie

Direzione

Partèner

Clienti

Banche

Fornitori

Comunitè o€ale

incontri periodici, Sondaggi interni, sistema di ticketang, Codice Etico, Newsletter, Formazione, lntranet
aziendale, Welfare aziendale

Ciornatè apèrte per 1e famiglie, Newslettèr, questionari

Consiglio di Amministrazione, Advisory boarc, Rapporti periodici

tncontri di coordinamento, Bilahcio di sostenibillta

Siti internet aziendali e proflli social

lncontri periodici, Bilancio di Esercizro. Bilanclo di Sostenibilltà, Certiflcati di conformrta, Questionari
rncontri di qua,íflca, Bilancio di Sostenibilità

nccntri pubbiici, Bilancio cir Sosténibiiilà, Codice Etico



MATRICE DI
MATERIALITA

Anche nel 2025, ICOP ha aggiornato la propria matrice di materialità con l'obiettivo di garantire

che le strategie ESC siano allineate alle aspettative degli stakeholder e alle priorità aziendali.

l-aggiornamento è avvenuto attraverso un processo strutturato di ascolto che ha coinvolto
le prime linee aziendali, I'RSPP, I'RLS e un campione rappreserìtativo distakeholder esterni
appartenenti alle principali categorie di riferimento.
La nuova matrice di materialità evidenzia una continuità rispetto all'anno precedente,

confermando i seguenti temi prioritari:

Salute, benessere e sicurezza

Sviluppo professionale

Livello di coinvolgimento e soddisfazione
Etica e trasparenza

Missione e impegno

Questi temi si collocano nella fascia alta sia per rilevanza per ICOP sia per rilevanza percepita
dagli stakeholder, riflettendo l'impegno aziendale a mantenere un ambiente di lavoro sicuro,

inclusivo e orientato allo sviluppo delle persone.

Tra itemi ambientali, Management ambientale, Aria e Clima e Acqua si mantengono in
posizione intermedia, indicando una crescente consaper.,olezza dell'importanza della

sostenibilità ambientale, pur restando ancora leggermente distaccati rispetto alle priorità piu
urgenti.
Cestione della catena di distribuzione e fornitura, Diversità e inclusione e Cestione del cliente
restano nella parte centrale della matrice, suggerendo aree su cui ICOP potrà intensiflcare
ulteriormente le iniziative nel 2026. La matrice 2025 si conferma uno strumento fondamentale
per orientare in modo strategico le azioni aziendali e per garantire che le decisioni siano basate

.c



Matrice di materialilà
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FOCUS 3

GOVERNANCI

Nel 2025 lCOp ha completato I'acquìsizrone del IOC r 3r Atlantic Seoconstructron Holdings {ACH). socleta

stat.rnttense specralrzzaia rn solr,zronr geotecnrche avanzate. Lcperazrone segna ùn passdgglo stratÈglco

nel percorso di tnlefnazionalizzazrone oel Gruppo ta+rarzando rn modc srgnrf ca:tvo ia presenza nel mercato

nordamericano. ira I piu dinamrcr a livello globale nel settore deìle ronciazronr spectali e del mtcrotunnelling.

,t.^-^^-.-.^.^^, r'.=,J,a:rJ' r.u .qr,l-li ii'iiJildr*il ili:;rr- rììii-plz'É -'tttCltryel)pÈldill/r' 
r'lv'Jr"rìJtJi",' ;nrlI

crklo\ryho'r.rtraEuropaeStatt -.lrrrti elos,;rluppcasat,Zonrnn.rv4rr'/FperilìfrrsÙutÌjreenprgelicheetcttclre
èd alta complesslta. La maggrore drversrf ,cazrone geograf ca contnllursce a rendere rl mnOello dt business piu

resrlrente. aprendo nuove opporiunrta dr crescr:à e dr svrluppo professronale.

Loperazione rappresenta rnoltre ln esempto dt soslenibilita clella governance: e il risultato di un percorsr.r

.tecrsionale Sir,.jl:i,raÌC baSato s., valuÌaZtorìt SitàiCgl.t!ìÈ dr lutìgo pÉrtOCtO arìaltst .jer nsChr e r_OerenZa con

gli cbtet:t'"' rnc-3ii-rali del Cruppc. fespansrone negli 9:3:' J'ìlr sr rnsensce a3!i rrì .rna stra:egra Cicrescl:a

responsabiie, onentatd all innovazrone e allo svrluppo sosteniblle clelle infrastr-lirre.
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coDtcE ETtco
ICOP SPA ha un Codice Etico per arnministratori, dirigenti, dipendenti e soggetti con
relazioni aziendali. Rispettare le leggi, regolamenti e principi del Codice è fondamentale.
Ésso riflette i nostri valori e le relazioni con collaboratori, partner e stakeholder.

Promuove comportamenti costruttivi e una leadership etica.

ADVISORY BOARD
Per favorire lo scambio intergenerazionale delle competenze, abbiamo istituito un
Advisory Board composto da dirigenti senior e giovani impiegati. Questo organo
promuove la discussione condivisa di strategie e budget d'impresa, consentendo una

sinergia tra esperienza e freschezza delle nuove idee. Crazie a questo coinvolgimento
intergenerazionale, si crea un ambiente di apprendimento reciproco e di crescita
professionale per tutti i partecipanti. l-obiettivo è favorire I'innovazione e lo sviluppo
sostenibile dell'azienda, capitalizzando sulle diverse prospettive e conoscenze dei suoi

membri.

MODEIIO 23't
ICOP SPA implementa un Modello 231 per prevenire reati, promuovere urìa cultura
aziendale basata sul rispetto e aumentare la consapevolezza tra dipendenti e
stakeholder. ll Modello incorpora controlli speciflci all'interno delle procedure aziendali
per monitorare e ridurre i potenziali rischi di non conformità. Un organismo diVigilanza
indipendente veriflca I'attuazione del Modello e riceve segnalazioni di violazioni tramite
canali riservati-

SISTEMA DI GESTIONE INTEGRATO
Abbiamo implernentato un sistema digestione integrato per la qualità e la sicurezza

che ci permette digestire 13 certiflcazioni in modo efflcace. Questo sistema uniflca
e coordina le pratiche e le procedure relative alla qualità e alla sicurezza all'interno
dell'azienda. Ciò include la deflnizione di processi standardizzati, l'adeguamento alle

normative e l'implementazìone di misure preventive per garantire la qualità dei nostri
prodotti e la sicurezza dei nostri lavoratori. Crazie a questo sistema integrato, siamo in

grado di migliorare l'efflcienza, la conformità e la soddisfazione complessiva dei nostri

clienti.
#
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FOCUS 4

DIVERSITY AND
INCLUSION

Nel 2025 ICOP ha proseguito il percorso def inito dal pìano pluriennale in materia di Diversity & lnclusion, consolidando le

iniztative awiate negli anni precedenti e introducendo strumenti volti a raffozare una cultura aziendale equa. inclusiva e

rispettosa delle diversita. Tra le azioni piu signif icative si segnalano i workshop formativì rivolti al management. realizzati in

collaborazione con Rondine Cittadella della Pace. focalizzati sulla gestione dei conf litti e sulla valorizzazione delle differenze.
Lapproccio adotlato ha posto alcentro I'ascolto attivo, la comprensione interculturale e la responsabilita individuale.
promuovendo competenze relazionali concrete e trasferibili nei contestj di lavoro.

Nel 2025 il programma ha compiuto un'evoluzione sostanziale, estendendo il percorso formativo al personale operativo dl
cantiere. con particolare coinvolgimento dei capicantiere. Lobiettivo e stato tradurre i principi della Diversity & lnclusron rn

comportamenti quotidiani e pratiche organizzative coerenti. rafforzando I'allineamento tra indirizzo strategico e operativita
sul campo e diffonoendo una cultura inclusiva a tuttì i livelliaziendali.

I princtpall indicaton di performance previsti dalle certif icazioni ISO 30415:2021 e UNI/pdR 125:2022 si sono mantenuti
stabilmente al di sopra delle soglie richieste. confermando la solidita del sistema adottato. Parallelamente, e stata
ulteriormente strutturata Ia procedura di onboarding, introducendo pillole formative dedicate alla parita di
trattamento. al contrasto alle discriminazioni e all'utilizzo consapevole del canale whistleblor,.ring

Nel 2O25 lCOp ha inoltre ricevuto il premic "t//elcome Working ror refugee integration".
promosso da UNHCR ltalia. per I'impegno nell'inclusione lavorativa di benef iciari di protezione

rnternazionale. Linserimento in organico di una persona con disabilita ha rappresentato un
ultenore passo concreto verso un'inclusione autentica, rafforzando il senso di appartenenza
e la consapevolezza collettiva. ll percorso intrapreso conferma un impegno strutturato.
orientato alla creazione di valore sociale duraturo e a un ambiente di lavoro sempre
piu inclusivo e respon-bile.
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LAVORATORI

Prograrnma

rro{ta 4 lffiò cha troóuilft s.fub

WELFARE AZIENDALE
Nel corso del 2025, è stato riconfermato il piano di welfare aziendale, che prevede I'erogazione di
benef it attraverso una piattaforma flessibile a disposizione dei dtpendenti. llvalore complessivo
erogato è stato pa(i a227.9O4 euro, e ha incluso servizi per la cura della persona e della famiglia
(come scuola, sanità, assistenza, attività sportive e ricreative), rimborsi e contributi legati
alla mobilità e alla spesa quotidiana. ll piano ha coinvolto I'intera popolazione aziendale e ha

rappresentato uno degli strumenti piu concreti disupporto alla qualità della vita

PREMIO ZERO INFORTUNI
Confermato anche nel 2025 il Premio "Zero lnfortuni", con un importo complessivo stanziato pari

a 59:129,25 euro. ll sistema, articolato su base semestrale, ha prevísto l'erogazione di premi
ai reparti, cantieri e settori aziendali che non hanno registrato infortuni, ìncentivando così

comportamenti virtuosi in tema di sicurezza e promuovendo una cultura diffusa della
prevenzione. ll meccanismo premiale ha coinvolto sia le sedi centrali che i cantieri, contribuendo
a rafforzare l'attenzione collettiva alla tutela della salute e dell'integrità f isica.

WHP
Nel 2025 ICOP ha rafforzato il proprio impegno nel programma WHq con iniziative mirate al

-^ _-^ !i ^:l-L^- ----:- _:uetìe55efeob|tutpeftuef[t. IfjetsofìdteIìdpdtLeLtpdL9dzvureur Lsr ril5,JwursurP[dLes,scssl9rI

diyoga e uscite in montagna, favorendo attività f ìsica, prevenzione e socializzazione. Sono stati

organizzati un corso gratuito teorico-pratico per l'utilizzo del BLSD/def ibrillatore e uno di guida

sicura avanzata rivolto ad autisti e dipendenti che percorrono elevati chilometraggt, a supporto
della sicurezza individuale. lnoltre, il personale di cucína ha seguito una formazione con uno chef
specializzato per garantire alternative vegane bilanciate, promuovendo salute e inclusione a

tavola.

CENTRO ESTIVO I NTERAZIENDALE GRATUITO
Dal2Ol2|COP ha aperto il centro estivo aziendale. ll progetto è nato dalla necessità di aiutare i

dipendenti e i collaboratori della Società a conciliare gli orari e gli impegni di lavoro con le
esigenze delle proprie famiglie durante tutto il periodo di chiusura delle scuole {da giugno a

settembre). llcentro è rivolto aif igli e ai nipoti dei dipendenti della Società. Da qualche anno
si e aperto anche a realtà diverse- Nel 2025 ha visto la partecipazione di5O bambini, in un'età

compresa tra i 3 e i 15 anni. ll centro estivo è completamente gratuìto per chi lo frequenta. A

mezzogiorno, igenitori hanno l'opportunità di pranzare insieme ai propri f igli presso la mensa
gratuita aziendale. llcentro dispone di proprie strutture e di un campo sportívo, posti in

un'ampia area verde appositamente organizzala ed attrezzata.

CAMPER AZIENDALE GRATUITO
Anche nel 2025 lCOp ha messo a disposizione dei propri dipendenti il camper aziendale, che

puo essere utilizzato per vacanze e viaggi privati, su prenotazione. Uiniziativa nasce dalla volontà

di offrire un'opportunità concreta di benessere e tempo librero, favorendo l'accesso a uno stile

divita attivo e sostenibile. Nell'arco dell'anno, il camper è stato utilizzato per un totale di 81

giornate, confermando l'interesse e ilgradimento da parte clelle persone.

l6
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COMUNITA
PROCETTO SUD SUDAN
l-impegno di ICOP in Sud Sudan prosegue con continuità, rafforzando il contributo
tecnico e umano dell'azienda in uno dei contesti più fragili al mondo. Nel 2024 tre
dipendenti ICOP si sono recati sul posto, operando anche in aree interessate da conflitti,
per fornire supporto tecnico alle attività della scuola. l-intervento ha riguardato la
manutenzione delle macchine perforatrici e I'assistenza operativa generale, garantendo

continuità ai lavori e sicurezza alle attrezzature. Lesperienza ha rappresentato anche
un'importante occasione di crescita professionale e di rafforzamento dello spirito
disquadra, valorizzando il volontariato d'impresa. Nel 2O25 il progetto ha compiuto
un'evoluzione signiflcativa, orientandosi allo sviluppo delle competenze locali.

Protagonista di questa fase è un giovane ingegnere sud sudanese assunto da ICOP,

che ha svolto un tirocinio semestrale presso la sede aziendale per progettare un nuovo

dormitorio destinato all'lreneo Dud Vocational Training Center.ll Centro lreneo Dud,

nello Stato dei Laghi, è un presidio educativo e sociale fondamentale: forma ogni
anno circa ìOO giovani, con una signiflcativa presenza femminile, e promuove corsi

di base per la comunità, contribuendo alla crescita delle competenze e all'autonomia
del territorio.Rientrato in Sud Sudan, Nelson coordina la costruzione del dormitorio e

supporterà la realizzazione di nuovi pozzi d'acqua, interventi strategici per migliorare
le condizioni di vita e rafforzare l'autosufflcienza locale. ll progetto conferma così

l'impegno di ICOP per uno sviluppo sostenibile e inclusivo.

CO!.LABORAZIONE CON VICINI DI CASA ONLUS
Dal 1994, ICOP collabora con la Onlus Vicini di Casa per garantire il diritto all'abitare

a persone in difflcoltà, gestendo circa l5O alloggi per 7OO ospiti. Lazienda fornisce
supporto tecnico, gestionale e competenze no-proflt, estendendo l'impegno anche
all'accoglienza di anziani con Alzheimer. Recentemente, il legame è stato rafforzato
tramite un contratto di rete, formula innovativa per coordinare risorse tra impresa e

non-proflt.

COLLABORAZIONE CON LE SCUOLE
Nel 2O25 ICOP ha consolidato e ampliato le collaborazioni con gli istituti scolastici

del territorio, con l'obiettivo di awicinare gli studenti al mondo del lavoro e

valorizzare le competenze tecniche richieste dal settore delle costruzioni. Accanto
alla partnership con I'lTC Marinoni di Udine, I'azienda ha sostenuto lo sviluppo del
percorso quadriennale CAT - "Costruzione, Ambiente e Territorio" - presentato anche

al IoB&Orienta diVerona, contribuendo a un modello formativo orientato a sicurezza,

tutela ambientale e innovazione tecnologica. È stata inoltre avviata una collaborazione

con l'lTS Academy Udine per la creazione del percorso in "Costruzioni", mettendo a

disposizione competenze tecniche e supporto nella deflnizione dei contenuti didattici,
in linea con le esigenze del mercato. Con il Marinoni, oltre all'accoglienza di studenti in

stage e nei percorsi FSL, sono state organizzate giornate di orientamento per il biennio

e il triennio, favorendo un confronto diretto tra studenti e professionisti ICOP Lazienda

ha partecipato anche al progetto "Spirito d'lmpresa" di Conflndustria Udine, aderendo

all'iniziativa "Fabbriche Aperte", giunta alla 24" edizione, che prevede visite aziendali
guidate.

t
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FOCUS 6

COMUNITA
ll sostegno offerto dalla Fondazione Paolo Petrucco alla sperimentazione nazionale della Sezione Rondine. avviata

dal Liceo "Caterina Percoto" di Udine, rappresenta un'iniziativa che evidenzra il forte impegno dell'entrta nei

confrontr dei giovani e dell'educazione al dialogo e alla cittadinanza attiva.

Nell'ambito diquesto progetto. la classe 3AE del precedente anno scolastico. insieme alle nuove classi 3AE e

4AE di quest anno. hanno intrapreso un percorso di formazrone triennale che promuove lo sviluppo di strategie
di gestione dei conflitti attraverso un educazione trasformativa, ispirata al modello sperimentale di Rondine
Cittadella della Pace Limpegno deglì studenti in questo innovativo percorso educativo è stato focalizzalo non solo

sull'apprendi.mento teonco. rna anche sul poterieramenro delle cernpetenze relazìonalie soeieli,fondamentaÌiper
la crescita personale e professronale. Con la condivisione degli ot^:iettivi della sperimentazione del Progetto Sezione

Rondine. la Fondazione Paolo Petrucco ha evidenziato come il settore privato possa agire come catalizzatore di
un cambiamento sociale positivo, investendo in iniziative che preparano le giovani generazioni a diventare leader

consapevoli e proattivi.

Questo progetto contribuisce allo sviluppo di una cultura della pace. un aspetto di cruciale importanza nella

societa contemporanea. e mette in luce l'importanza difornire ai giovanigli strumenti necessari per affrontare
e risolvere j conflitti in maniera costruttiva. ll Liceo "Catenna Percoto", con il sostegno della Fondazione
Paolo Petrucco e di ICOP, ha assunto un ruolo attivo nel garantire un'educazione che trascende
l'ambito teorrco. trasformandosi in un'esperìenza concreta che rnfluisce direttamente sullo sviluppo
individuale dei grovanì e sul benessere della comunita allargata. Attraverso il Progetto Rondine, la

Fondazione Paolo Petrucc-o, ICOP e i relativi partner drmostrano un rmpegno tangibile verso la

creazione di opportunita educative che trasmettono valori universalì, preparano i giovani ad

affrontare sf ide globalie promuovono un futuro piu pacif ico e inclusrvo. Queste inizrative

si allineano agli obiettivi di sviluppo sostenibile e riflettono un impegno piu ampro
verso la responsabilita socrale d impresa, sottolineando il ruolo delle organizzazioni
come forze propulsive per ilcambiamento sociale e la costruzione dì ponti tra
comunrta diverse.
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AMBIENTE

J-Jh.

DECARBONIZZAZIONE
ICOP cont,nua a monatorare e rendicontare le proprie emissioni di gas climalteranti, suddivise per

ambiti Scope ì, Scope 2 e Scope 3. Nel 2025 si è registrato un incremento delle emissioni Scope ì,

che hanno raggiunto le 13.516 tonnellate di COz equivalente, rispetto alle ìO.235 clel 2O24. Anclre
le erlissiorri Scope 3 sono aLuîentate, passanclo cia 26.946 a 49.169 tonnellale. QLiesto aLlfiler ìto
è legato principalnrente a un irrtenso incremento dell'operatìvìtà aziendale- Uinterrsità emissiva,

; invece. si mantiene su ilvelli molto contenuti, in linea con l'anno precedente. Sì specif ìca che i dati
,,iii raccolti sono attualmente basati su valori stimati. Il prospetto riceverà una revisiotre formale a

seguito della verif ica da parte degli enti di certif icazione preposti.

Emissioni Scope I

Emissioni Scope 2 (marl<et-based)

Emissioni Scope 2 (location-based)

Ernissioni Scope3

lntensità emissiva

ltlcozel

F/cozq
lt/co2el

tvcozel
[t/co2e/ M€]

7.923,4

w,2
6A,2

6l.g?tt,3

499,3

822.506

32.608

r30.389

18.O6t

3.664.252

s.9887

't,5

51,9

'18.564,0

219,4

153,8

n2l
ru

31s4:7

1o.285

193,O

26..946

199,8

260.807

35.236

lll.o28

19.379

s.259.030

13.516

65,O

49.Ì59

r46.6

48,8

I
CONSUMI ED EFFICIENZA ENERGETICA
Nel 2o25 i consumi energetici hanno raggiunto l95.9OO Cl {143.682C3 nel2074). registrando un

aurrento, così come le emissioni, principalmente per effetto della maggiore operativilà aziendale
feff icienza energetica della sede operativa, monitorata attraverso il sistema di gestione
certif icato ISO 5OOOI, lra evidenziato un miglioramento clelle performance. I clati cli clettaglio
relativi ai cantieri sono attualmente in fase di analisi e consolidamento; la valutazione completa
degli impatti sarà disponibile entro metà 2026.ln continuità con quanto awiato nel 2024,ICOP

ha intrapreso percorsì di elettrif icazione completa di ir-rteri cantieri, investendo nell'acquisto ditre
cabine elettriche mobili containerizzate che consentono ì'allaccio del cantiere in meclìa tensiorre,
garantendo così Ia disponibilità clella potenza elettrica necessaria alle attività di cantiere. Sot-ro

inoltre state avviate le prime sperimentazioni sull'utilizzo cli HVO in interi cantieri, con l'obiett jvo di
ridurre progressivamente la diperrdenza dal gasolio traclizionale e accelerare la transizione verso

modelli operat;vi più sostenibili.

D
-

Elettricità

---> di cui lmp.to Fotovoltaico

Casolio Sede

CPL sede

Casolio Cantieri

Ikwh]

tkwhl

lltl

tltl

tlrl

95,5

ll,9

4.149,9

crrz
îî

Emissioni di gas effetto serra U.d.m. 20r9 20.23 20.24 2025

Suddivisione consumi 2024U.d.m. 2025 Tep

195.900v3,642;tTotale

3.431,8Totale

I

PERCENTUALE DI RICICLO E RIFIUTI PERICOLOSI
ICOP ha implementato un programma dÍ gestione clei rif ìutì clre include il riciclo e il recupero
clì materialì. Nel 2025, ICOP ha conferito un rotale cli 61.043.599 kg di rif iuti, cli cui il957o avviato
a recupero e iì 5% a smaltimento. I rif iutì non pericolosi rappresentano il 99,4% clel totale,

mentre quelli pericolosi lo O,6%. Le principali categorie di rif iuti riciclati íncludot-ro terra e rocce

(51.636.970 kg), rif iuti misti da costruzione e clenrolizione (5.439.881 kg) e cemento (1.410.660

ks).
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FOCUS 7

AMBIENTE
Nei 2C25 tCOp ha consolidato rl proprro prrmato tecnologrco nel settore delle rnfrastrutture marrttrme con il

srsienra PoboGO una prattaforma robotrca d'avanguardia svrluppata da lmpresa --averna.'iocreta del Crúppo ICOP

ProgetÌato pet operare rn completa autonoTnra sotto le banchrne il robot sosirt{,rsce l'intervento ùmano nelle

attivrta prL, deiicate e rrschrose. segnanclo ùnè vera rrvoluzrone nella manuÌenzrone subacquea det portr

Leccellenza :ecnologrca dr RoboCo si riflete nelle gue drmensionr. oìtre 32 metri dr lunghezza e 8 rli ìarghezza e

nell investrmento supenore ar 20 mrlioni di euro. ll ststema e stato lmptegato nel grancje rntervento di rrqualilrcazrone
rlel l'.,rolo Vll dl rneste. un opera da 82 milionr Ci euro rirranziata Cal PNpp. gestendo I'ispezrone e la manutenzrone di
.lr'.-^,^,c^.(,î,,,.',...'..,'f.,,.,i|',il liar,..,f,!.1,',,,',

'"P. . 
' J Uv\J Vr" rL' ! Pr ( 'uu"ì ""_

Ai cuore del srstema vr e un rnita robotica dotata di braccr oleodirramrcr rntelligentr, telecamere ad alta risoluztone

e sensori avanzatr. Grazre all'integrazrone or lntelligenza Artrf icrale autoapprendente e machrne ìearnrng, sviluppati
con Nuvrsa, Poboa,O svolqe rn auîonomra operazronr cir rdropulizra, rmpermeabrlrzzazone. tdrascafltrc,s e npnsilno
del calcestruzzo con precisione milllmetrrca, adattandosi dinamicamente agli scenari operativi piu complessi e

garantendo la prena operatrvrta cler termrnal rn superf rcre senza rnterÍerrre con le normalr altrvrta porÌualr.

RoboCO rappresenta anche urr moclello dr rngegnena sostenibile con benef rcr rnrsurabrli. iutela
l'ecoststenra marinc racccgliendo e trattanoc.r borCc Jcqua e resiCui Ci lavorazrone. migliora la

srcurezza 3ùl lavoro rtciucenclo l'espctsrzrone der lavoraton ar rrschr ambrentali, e ottimizra r.onsuml
energeticr grazre all'autorÎazione, dirnrnuendo I'irTÌprorrta carbonrca complessNa del ,-arrtiere.

ll proget'.o ha rcevul.r il rrconoscrnrento r]eilAurorrta orSrstema Porlr:ale oel N,lare AonalcÒ
Orientale e del f,'lrnistero delle Infrastrutture e dei rrasporti, diventando .rno stanoarO di
riferimento per la modernizzaz:'one e digrtalizzazione del sistema port'ale italiarro ,'n a

',. l' ;''tr



ICOP pone grande attenzione ai propri clienti. La nostra f ilosof ia si basa sull'offrire alti standard diqualità grazie anche a politiche,

codici e certrf icazioni aziendali rigorose. Ci impegniamo a fornire ai nostrr clienti un accesso completo alle nostre performance

di sostenibilità attraverso piattaforme rinomate come Open-es, Ecovadis e CDP. Questo ci consente di dimostrare trasparenza e

accountability, metterrdo a disposizione dei clienti informazioni dettagliate sul nostro impegno ambientale e sociale. Si riportano di

seguito i risultati ottenuti sulle tre piattaforme:

. C)pen-es:

Fondamentali: 95/lOO

Maturità: glnOo

Master:9o/lOo

Ecovadis: GOLD

CDP: B

CLIENTI

@p"
2024

.eco'/odis

Allo stesso modo ICOP si impegna attivamente nei progetti e nelle call for action proposte da vari committenti e dalle associazioni di

categoria, motivo per cui sono state rinnovate le adesioni alle seguenti associazioni:

n€s

United Nations
Gl"obat Compact# sBF;#il"

I -.-J^-:^.^-.rut tLrLrl ttJf tc

Sodo litos

L'ICDF)
'r\), 

:
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FOCUS 8

STAR OF
SUSTAINABILITY
ll biennio 2021-2025 ha rappresentato una tèppa fondamentale per consolidare ICOP come leader della sostenibilita,

con premi nazionali e internazionali che hanno riconosciuto l'integrazione dei principi ESC nel modello oi busrness

dell'azienda.

Nel 2O24 ICOP S.p.A. Societa Benef it si e aggiudìcata il primo posto assoluto al SustainabilÌty Award. il riconoscimento
nazionale dedicato alle imprese eccellenti nella rransizione sostenibile. La valutazione. basata sulla metodologia ,A4ESC

diALT|S Advisory. ha assegnato all'azienda un punteggio di 896,4 su ì.OOO, premiando in particolare la gestione etica. il

benessere dei collaboratori, la sìcurezza sul lavoro e I'adozione ditecnologie a basso impatto ambientale. Questo risultato

non ha rappresentato ùn punto d'arrivo. ma la conferma della solìdìtà della strategia di ICOP. fondata sulla responsabilità

verso le persone e il pianeta.

!anno successivo. I'impegno dell'azienda ha oltrepassato iconf ini nazionali, culminando I'll novembre 2025 a

Copenaghen esn il neonoseÍrrÌento europeo "Star of Sustarnab'ility" durante{a trec}ic€sitrraedtzione degrlì Etxopean 9miall

and Mid-Cap Awards, organizzata dalla Federazione delle Borse Europee (FESE). European lssuers e dalla Commissione
Europea. La gir,ria ha valorizzato ta capacita di ICOP diconiugare innovazione, crescita economica e sostenibilita.

evidenziando i risultati in termini divendite internazionali e prof itti, a dimostrazione di come la sostenibilita sia una leva

strategica per la competìtività e l'espansione sui mercati esteri.

Questi traguardr confermano la solidita del modello di business di ICOP in cui I'ingegneria e la capacìta

tecntca si integrano con una governance etrca e un rnvestimento costante sulcapitale umano e sulla tutela

ambientale. Dall'inclusione lavorativa dei benef iciari di protezione internazionale premiata dall'UNHCR

alla collaborazione con I'lTC Marinont per formare itecnicì didomani, ICOP dimostra come crescita

internazionale, competìtivita e responsabilita sociale siano elementi strettamente connessi.

European Small
& Mid-cap Awards

I
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l
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I
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Sustainabilityo
Award TopES,GFl
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TABELLA DI RACCORDO SDG
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi 
dell’articolo 14 del DLgs 39/2010

Agli Azionisti di

I.CO.P. SpA Società Benefit

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio di I.CO.P. SpA Società Benefit (la 

“Società”), costituito dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2025, dal conto 

economico, dal conto economico complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal 

rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono le 

informazioni rilevanti sui principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 

situazione patrimoniale e finanziaria della Società al 31 dicembre 2025, del risultato economico e dei 

flussi di cassa per l’esercizio chiuso a tale data in conformità ai principi contabili IFRS emanati 

dall’International Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia).

Le nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione 

“Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio” della 

presente relazione. Siamo indipendenti rispetto alla Società in conformità alle norme e ai principi in 

materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del

PricewaterhouseCoopers SpA

Sede legale: Milano 20145 Piazza Tre Torri 2 Tel. 02 77851 Fax 02 7785240, Capitale Sociale Euro 6.890.000,00 i.v. C.F. e P.IVA e Reg. Imprese 
Milano Monza Brianza Lodi 12979880155 Iscritta al n° 119644 del Registro dei Revisori Legali - Altri Uffici: Ancona 60131 Via Sandro Tolti 1 Tel. 071 
2132311 - Bari 70122 Via Abate Gimma 72 Tel. 080 5640211 - Bergamo 24121 Largo Beloni 5 Tel. 035 229691 - Bologna 40124 Via Luigi Carlo Farini 
12 Tel. 051 6186211 - Brescia 25121 Viale Duca d'Aosta 28 Tel. 030 3697501 - Catania 95129 Corso Italia 302 Tel. 095 7532311 - Firenze 50121 
Viale Gramsci 15 Tel. 055 2482811 - Genova 16121 Piazza Piccapietra 9 Tel. 010 29041 - Napoli 80121 Via dei Mille 16 Tel. 081 36181 - Padova 
35138 Via Vicenza 4 Tel. 049 873481 - Palermo 90141 Via Marchese Ugo 60 Tel. 091 349737 - Parma 43121 Via Pisacane 1B Tel. 0521 275911 - 
Pescara 65127 Piazza Ettore Troilo 8 Tel. 085 4545711 - Roma 00154 Largo Pochetti 29 Tel. 06 570251 - Torino 10122 Via Santa Maria 11 Tel. 011 
556771 - Trento 38122 Viale della Costituzione 33 Tel. 0461 237004 - Treviso 31100 Viale Felissent 90 Tel. 0422 696911 - Udine 33100 Via Poscolle 
43 Tel. 0432 25789 - Varese 21100 Via Albuzzi 43 Tel. 0332 285039 - Verona 37135 Via Francia 21/C Tel. 045 8263001.

www.pwc.com/it

http://www.pwc.com/it


pwc

bilancio. Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il nostro 

giudizio.

Richiamo di informativa

Richiamiamo l’attenzione sul paragrafo 16 “Prima applicazione degli IFRS Accounting Standards” delle 

note al bilancio che illustra gli effetti della transizione ai principi contabili IFRS emanati 

dall’International Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea e include le 

informazioni relative ai prospetti di riconciliazione previsti dal principio contabile IFRS 1.

Il nostro giudizio non è espresso con rilievi con riferimento a tale aspetto.

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una 

rappresentazione veritiera e corretta in conformità ai principi contabili IFRS emanati 

dall’International Accounting Standards Board e adottati dall’Unione Europea e, nei termini previsti 

dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la 

redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi 

non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Società di continuare a 

operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per 

l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata 

informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella 

redazione del bilancio d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la 

liquidazione della Società o per l’interruzione dell’attività o non abbiano alternative realistiche a tali 

scelte.

Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di 

predisposizione dell’informativa finanziaria della Società.
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Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo 

complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 

intenzionali, e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole 

sicurezza si intende un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una 

revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui 

sempre un errore significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da 

comportamenti o eventi non intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa 

ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le 

decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio d’esercizio.

Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 

Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale 

per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi o 

a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in 

risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il 

nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi è più elevato 

rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi 

non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni 

intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile 

allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un 

giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;

• abbiamo valutato l'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle 

stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

• siamo giunti a una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del 

presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale 

esistenza di un’incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi 

significativi sulla capacità della Società di continuare a operare come un’entità in funzionamento.
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In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare l'attenzione nella relazione di 

revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a 

riflettere tale circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate 

sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o 

circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come un’entità in 

funzionamento;

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel suo 

complesso, inclusa l’informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni e gli eventi 

sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati a un livello appropriato 

come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione 

contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno 

identificate nel corso della revisione contabile.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizi e dichiarazione ai sensi dell’articolo 14, comma 2, lettere e), e-bis) ed e-ter), del DLgs 

39/2010

Gli amministratori di I.CO.P. SpA Società Benefit sono responsabili per la predisposizione della 

relazione sulla gestione di I.CO.P. SpA Società Benefit al 31 dicembre 2025, incluse la sua coerenza con 

il relativo bilancio d’esercizio e la sua conformità alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) 720B al fine di:

• esprimere un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio;

• esprimere un giudizio sulla conformità alle norme di legge della relazione sulla gestione;

• rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi nella relazione sulla gestione.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d’esercizio di I.CO.P. SpA 

Società Benefit al 31 dicembre 2025.
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Inoltre, a nostro giudizio, la relazione sulla gestione è redatta in conformità alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’articolo 14, comma 2, lettera e-ter), del DLgs 39/2010, 

rilasciata sulla base delle conoscenze e della comprensione dell’impresa e del relativo contesto 

acquisite nel corso dell’attività di revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Udine, 23 marzo 2026

PricewaterhouseCoopers SpA

(Revisore legale)
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